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di FERRUCCIO DE BORTOLI 


uando lo chiuderemo questo convale- 

scenziario?». Benito Mussolini aveva ap- 

pena messo la propria firma all’atto costi- 
tutivo dell'Tri, l'Istituto per la ricostruzione indu- 
striale, nato sulle rovine di banche e imprese tra- 
volte dalla crisi degli Anni Trenta. E si rivolse con 
queste parole al ministro delle Finanze, Guido 
Jung, e al giurista Alberto Asquini che gli avevano ì : 
portato il testo del decreto. Siamo nel 1933. L'Iri e. fra", | 
sopravviverà al fascismo ma non al peso dei debi- i i, 1 Po: N i 
ti, propri e dello Stato, e alla voracità dei partiti | 3 
della dini repubblica. Sarà messo in india Ale SS andra Balocco 
ne nel 2000 dal secondo governo diretto da Giu- 
liano Amato. 


Alberto Beneduce e Donato Menichella (che fa- ; Investlamo per Il primato 
scisti non erano) risanarono gli istituti di credito 1 | è nell’industria dei dolci 
e le aziende che sarebbero stati poi il motore del- da è 
lo sviluppo del Dopoguerra. E resistettero ai ten- a Mi i Made in Italy 


tativi di fare cassa vendendo i pezzi pregiati agli 
imprenditori più vicini al regime. L'episodio è 
raccontato ne La storia dell’Iri di Pierluigi Ciocca 
(Laterza). Le privatizzazioni della fine del secolo 
scorso, avviate conl’accordo Andreatta-Van Miert 
del 1993, non furono la conseguenza di un «patto 
leonino» con l'Europa cattiva e infingarda, come 
da vulgata sovranista — ampiamente rappresen- 
tata nell'attuale maggioranza — ma il risultato 
soprattutto di gestioni fallimentari. Tutte nostre. 

CONTINUA A PAGINA 2 


di ISIDORO TROVATO 11 


Con articoli di Edoardo De Biasi, Dario 
Di Vico, Daniele Manca, Enrico Marro, 
Andrea Montanino, Nicola Saldutti, 
Massimo Sideri 4, 5, 6, 7, 12, 16 


DIAMO Al PROGETTI L'ECCELLENZA CHE MERITANO 


Il nuovo studentato di CampusX, vicino 
all'innovativo quartiere milanese “MIND”, 
con 928 camere corredate da aule studio e 
spazi comuni, ha scelto Mitsubishi Electric 
con la sua tecnologia idronica “packaged” 
HVRF per la realizzazione di sistemi per il 
riscaldamento e raffrescamento d’aria. 

Il progetto di CampusX si avvale di questa 
tecnologia innovativa e unica sul mercato 
a basso impatto ambientale. 


Mitsubishi Electric è sempre più coinvolta 

in prestigiosi e avveniristici progetti, 

grazie alla qualità delle sue soluzioni tecnologiche 
e ad un’ampia gamma di servizi dedicati 

pre e post vendita. 

Oggi è il partner ideale perché ha a cuore 

non solo il rispetto ambientale, 

ma anche il risparmio energetico che si traduce 
in una significativa riduzione dei consumi. 


Mitsubishi Electric, il piacere del clima ideale. 


CX Milan | NoM 
(Novate Milanese - Milano) 
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dalla situazione finanziaria, sull'onda delle emergenze. Senza 


metodo. È sempre andata così, dall’Iri al governo Meloni, 


che amplia il golden power ma parla anche di nuovi interventi 


di FERRUCCIO DE BORTOLI 


TIM, MPS, ILVA, ITA & CO. 
QUANTE PARTITE APERTE 
TRA DEBITI E CASSE VUOTE 


SEGUE DALLA PRIMA PAGINA 


Y rriavevanel1993 un'esposizio- 
ne di 70 mila miliardi di lire. E 
— come spiega Riccardo Gal- 
lo in un suo saggio — il Tesoro confe- 
rì al capitale del gruppo pubblico — 
33 mila miliardi sempre di lire in un 
solo quinquennio all’inizio degli anni 
Ottanta. Soldi dei contribuenti. Come 
tutti quelli finiti (1 miliardi di euro) 
nel baratro dell'Alitalia, oggi Ita, il cui 
40% è stato acquistato, a prezzi di sal- 
do, dalla Lufthansa, alla quale si pen- 
sa — conil nuovo sussulto di privatiz- 
zazioni — di vendere il resto. Per non 
parlare dell’Efim — di cui nessuno ri- 
corda più l’esistenza — altra conglo- 
merata pubblica, oberata da così tanti 
debiti da creare dubbi sulla stessa sol- 
vibilità della Repubblica — messa in 
liquidazione nel 1992 con un costo di 
5 miliardi di euro. 


L'inizio 


Alcune privatizzazioni furono certa- 
mente affrettate e sbagliate. Il caso più 
clamoroso è quello di Telecom. E pro- 
prio a pochi giorni dalla morte di Ro- 
berto Colaninno — che guidò la corda- 
ta dei cosiddetti «capitani coraggiosi» 
— il ministero dell'Economia e delle 
Finanze ha deciso di entrare, al 20%, 
nel capitale della Netco, la società che 
gestirà la rete, scorporata da Tim. La 
maggioranza sarà detenuta dal fondo 
americano Kkr. Un'operazione che do- 
vrebbe consentire allo Stato di tornare 
in possesso della controllata Sparkle 
che possiede 560 mila chilometri di ca- 
vi sottomarini. Strategica. La mossa 
del Mef (fatta direttamente forse an- 
che per evitare problemi di antitrust 
europeo visto che Cdp ha il 10% di Tim) 
è uno dei tanti effetti a catena di una 
storia infinita e drammatica. L'origine 
è un altro gigantesco debito, tutto pri- 
vato, messo sulle spalle dell’incum- 
bent delle telecomunicazioni, fino a 
schiacciarlo e svilirlo, da parte dei già 
citati scalatori coraggiosi. Coraggiosi 
con i soldi degli altri. 

Pernon parlare dell’Ilva e della sciagu- 
rata gestione Riva. Oggi la holding In- 
vitalia ha il 32% di Acciaierie d'Italia (la 
maggioranza è della riottosa Mittal) 
destinata a diventare, con iniezioni 
inevitabili di capitale, sempre più pub- 
blica. Come notava Mario Sensini sul 


Il confronto 


A pe 4 


” 
pile 


SUE +, 


Valore delle partecipazioni pubbliche in percentuale del Pil 


I Francia* 


0% 5% 


10% 


Fonte: elaborazioni Ocpi su dati Eurostat e Banca Mondiale 


MM Germania BM Spagna MI Italia |M Regno Unito 


* Il dato francesce del 2019 è basato sui dati 2018 


15% 


20% 


Corriere — commentando il decreto 
omnibus dello scorso mese che allarga 
l'uso del cosiddetto golden power — 
continua la fase di potenziali nuovi in- 
terventi dello Stato nell'economia che 
contrasta con le dichiarazioni favore- 
voli a una nuova stagione di privatizza- 
zioni del vicepresidente del Consiglio, 
Antonio Tajani, e dello stesso — anche 
se in maniera un po’ preterintenziona- 
le — titolare del Mef, Giancarlo Gior- 
getti. 

Si procede per emergenze. Senza al- 
cun metodo. Le oscillazioni del pendo- 
lo nei rapporti tra Stato e mercato — e 
la lezione dovrebbe essere ormai chia- 
Ta — sono provocate dalla insostenibi- 
lità del debito dell’uno o dell’altro. Me- 
no dall’ideologia statalista, sovranista 
o neoliberista. E, come dimostra 
l'esempio di Beneduce e Menichella, 
che trasformarono un convalescenzia- 
rio in uno dei più grandi gruppi indu- 
striali del mondo — ma non c'erano 
più quando era ormai degradato, salvo 
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Qualche risparmio intelligente 


tr) Si 1 con 3.500 partecipate e 400 controllate 


farebbe bene al Tesoro 


Ma i margini di manovra sono pochi 


gestioni, tutto quel debito non sarem- 
mo a questo punto. Anche Open Fi- 
ber, il concorrente pubblico (Cdp ha il 
60%) che doveva stimolare la Tim pri- 
vata a investire di più nella Rete è alle 
prese con la ristrutturazione di un de- 
bito di 4 miliardi. 

Dopo anni travagliati da cavallo scos- 
so del credito, il Monte Paschi di Sie- 
na, del quale il Mefha il 64%, è tornato 
inutile. La cura dimagrante è stata fer- 


rea e costosa. Qui l'uscita dell’azioni- 
sta pubblico è obbligata dagli accordi 
europei e si tratta di recuperare un po’ 
dei 7 miliardi complessivi impiegati 
per il salvataggio. Lo si potrà fare, for- 
se, favorendo un’aggregazione banca- 
ria (con Banco Bpm?). 

I margini di manovra per altre di- 
smissioni appaiono limitati, nono- 
stante siano 400 le società diretta- 
mente controllate dal Mef e 3 mila 


qualche perla, a carrozzone costoso e 
clientelare — contano le competenze 
manageriali e la visione strategica. 

E, sulversante privato, anche il corag- 
gio di rischiare di più i propri capitali 
e di non rifugiarsi, come è avvenuto in 
parte con le privatizzazioni, in como- 
di ex monopoli pubblici. Ed è stato il 
caso delle autostrade. Lo Stato è rien- 
trato - con Cdp equity, attraverso il vei- 
colo Holding reti autostradali, nella 
proprietà dell’Aspi — pagando profu- 
matamente e immeritatamente i Be- 
netton. 

L’azionista pubblico ora si trova con 
alcuni soci di minoranza, tra cui 
Blackstone e Macquarie (gli altri so- 
no i cinesi Silkroad e Appia a mag- 
gioranza Allianz), che vogliono — 
al pari degli ex proprietari di Pon- 
zano Veneto — massimizzare il lo- 
ro investimento e distribuire tutti 
gli utili. E, dunque, frenano sulle ma- 
nutenzioni, dicono no a mettere pan- 
nelli fotovoltaici sul sedime e a costru- 
ire colonnine per la ricarica delle au- 
to. Un film già visto. 

Sarà replicato anche nella rete unica 
delle telecomunicazioni dove Kkr — 
che non è un donatore di sangue — 
sarà pure in maggioranza? Se Tim 
non avesse accumulato, nelle varie 


Boo quelle a capitale pubblico. Per va- 


premier rie ragioni. Sulla privatizzazione delle 
:argia Meloni, concessioni (i porti come vorrebbe 
Giorgia Tajani)non c’è accordo politico. Sugli 
presidente immobili, inutile farsi illusioni. Cele- 
del Consiglio bre la battuta di Amato sulla difficoltà 


di cederli o cartolarizzarli in qualche 
modo. «Se si chiamano immobili ci 
sarà pure una ragione». Dare la sen- 
sazione poi che lo Stato sia costretto a 
limare pacchetti di controllo di gran- 
di gruppi (come Eni, Enel, Leonardo, 
Terna) per fare cassa non aiuta a valo- 
rizzarli né facilita le scelte gestionali. 
Si rinuncia a una parte dei dividendi 
che va sottratta dalle entrate future. 
Sono queste, peraltro, le privatizza- 
zioni meglio riuscite. Il modello va 
difeso. 

Si potrebbe fare qualcosa di più sulle 
Ferrovie e sulle Poste, ma ci vuole 
tempo. Si dimentica, infine, che, in 
linea di principio, il ricavato delle 

vendite di asset pubblici dovrebbe 
andare — a maggior ragione nelle 
more della trattativa per il nuovo 
patto di stabilità europeo — a ridu- 
zione del debito pubblico e nona fi- 
nanziare la spesa corrente. Non è il 
modo migliore per trovare risorse in- 
dispensabili alla prossima manovra. 
Ultima domanda: ma con più di mille 
miliardi di spesa pubblica, qualche ri- 
sparmio intelligente, per non pesare 
su chi ha veramente bisogno, è pro- 

prio del tutto impossibile? 
© RIPRODUZIONE RISERVATA 
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biettivo di legislatu- 
«€ ra». E la formula alla 
quale il governo ricor- 


re sempre più spesso per giustificare 
davanti agli elettori la difficoltà di 
mantenere le promesse. Due esempi 
per tutti. Il primo: Quota 41, tanto ca- 
ra alla Lega, ovvero la possibilità di 
andare in pensione con 41 anni di 
contributi indipendentemente dal- 
l'età. Costa troppo: 4,3 miliardi il pri- 
mo anno e circa 9 a regime. Quindi 
per il 2024 non se ne parla. Lo si farà 
entro il 2027, scadenza naturale della 
legislatura, dice il Carroccio, che co- 
munque non rinuncia a giocarsi un 
anticipo di partita con la prossima 
manovra. Tanto è vero che si è fatto 
fare dai tecnici delle stime sull’ipote- 
si, solo per il 2024, di Quota 41 ma 
con l'assegno calcolato integralmen- 
te col metodo contributivo anziché 
col misto (retributivo per gli anni di 
lavoro precedenti il 1996). Costereb- 
be «solo» poco più di un miliardo nel 
2024 (3,7 miliardi nel triennio), ma 
poi si risparmierebbero 8-900 milio- 
ni di euro l’anno per effetto degli as- 
segni più leggeri frutto del calcolo 
contributivo. 


Scontro sulle pensioni 


Ma anche questa ipotesi ha poche 
possibilità di passare. Forza Italia 
preferirebbe usare eventuali risorse 
per aumentare le pensioni minime. 
La promessa lasciata in eredità dal 
fondatore, Silvio Berlusconi, è di 
portarle a mille euro al mese. Ma an- 
che questo è presto diventato, nelle 
parole degli stessi azzurri, «un obiet- 
tivo di legislatura». Nel 2024, però si 
potrebbe decidere, dice il partito 
guidato ora da Antonio Tajani, un ul- 
teriore aumento delle minime, già 
incrementate a 600 euro per gli over 
75 dalla prima manovra Meloni. Lo 
scontro nella maggioranza dovrà es- 
sere risolto dalla premierin persona. 

Intanto, il ministro dell'Economia, 
Giancarlo Giorgetti (Lega), sembra 
intenzionato a imporre la linea dello 
scorso anno: eventuali maggiori spe- 
se in un capitolo devono essere co- 
perte con risparmi nello stesso setto- 
re. Di qui il timore, più che fondato, 
che eventuali misure di anticipo dei 


LE MISURE 


OBIETTIVI AMBIZIOSI 


LA MANOVRA 


SOGNI E REALTÀ 


PENSIONI, FLAT TAX, IRPEF 
LE PROMESSE IN BILICO 
SE NON CELA CRESCITA 


Gli ultimi dati congiunturali 
sono in lieve peggioramento 


Fonte: Istat 
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dei consumatori 
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pensionamenti o di aumento degli 
assegni al minimo possano essere fi- 
nanziate, come lo scorso anno, con 
un taglio del meccanismo di indiciz- 
zazione delle pensioni al costo della 
vita per gli assegni superiori a 4 volte 
il minimo (2.100 euro). In questo mo- 
do Giorgetti, la volta scorsa, trovò 
una decina di miliardi per il triennio 
2023-25, che diventano 36 in dieci 
anni. A conferma che fare cassa sulle 
pensioni è abbastanza semplice. 


= O, 
0,4% 

la variazione del Pil 
nel secondo trimestre 


di ENRICO MARRO 


rispetto 
al primo trimestre 
2023 
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delle imprese 
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E veniamo al secondo esempio di 
promesse che devono fare i conti con 
la realtà: la flat tax, sia nella declina- 
zione di flat tax per tutti, dipendenti 
e autonomi, sia in quella di flat tax in- 
crementale (aliquota unica sui reddi- 
ti aggiuntivi) dal 2024. La flat tax per 
tutti è stata inserita nella legge dele- 
ga di riforma del fisco, ma il governo 
ha subito chiarito, attraverso il vice- 
ministro dell'Economia, Maurizio 
Leo (Fratelli d’Italia), che essa si farà, 


+0,4% 


la variazione del Pil 
nel secondo trimestre 
2023 rispetto 
al secondo trimestre 


+0,7% 


la stima del Pil dell'Italia 
per il 2023 è 


in diminuzione rispetto 
alle previsioni di luglio 
(+0,8%) 
Tasso 
di occupazione 

61,5% 
61,0% D 
60,5% 
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«entro la legislatura» e «se ci saran- 
no le risorse», mentre la flat tax in- 
crementale estesa ai dipendenti è 


stata tolta nella discussione parla- Giancarlo 
mentare e sostituita con l’obiettivo di Giorgetti 
detassare le tredicesime, migliorare Ministro 

la tassazione agevolata sui premi di , omia 
produttività e aumentare il tetto peri dell A nze è 
fringe benefit. Ma la priorità, ribadi- € delle FI fa A 


ta dalla stessa Meloni, resta la confer- 
ma degli effetti del taglio del cuneo 
fiscale sulle retribuzioni fino a 


Taglio delle tasse 
La priorità del governo è 
il taglio del cuneo fiscale 
per i lavoratori con 
retribuzione lorda fino a 
35 mila euro. Un altro 
punto su cui l'esecutivo 
vorrebbe spingere è la 
riduzione delle aliquote 
Irpef da 4 a 3, unificando 
i primi due scaglioni, 
quelli dei redditi più bassi 


Famiglie e natalità 
Le proposte su questo 
tema, molto caro alla 
maggioranza, sono 
tante: dagli aiuti ai nuclei 
con tre figli alle 
agevolazioni per chi 
assume mamne, al 
bonus per il secondo 
figlio. Potrebbero tornare 
anche i mutui agevolati 
per giovani coppie 


Pensioni 

La Lega insiste per Quota 
41, mavisti i costi elevati 
si potrebbe proseguire con 
Quota 103 (in pensione a 
62 anni e 41 di contributi), 
mentre Forza Italia chiede 
l'aumento delle minime. 
Possibile proroga anche 
per Opzione Donna (forse 
con qualche modifica) e 
Ape Sociale 


Infrastrutture Contratti pubblici Caro energia 
In cantiere c'è Il rinnovo dei contratti Il taglio delle accise, 
l'importante progetto della.Pubblica stabilito dal governo 


del Ponte sullo Stretto. 

A luglio il ministro delle 
Infrastrutture e dei 
Trasporti, Matteo 
Salvini, aveva dichiarato 
che «la manovra del 
prossimo autunno sarà 
quella che stanzierà le 
cifre più importanti» 


Amministrazione è 
un'incognita: costerebbe 
circa 8 miliardi di euro. 
Un'ipotesi può essere 
garantire ai dipendenti 
pubblici un aumento 
parziale, una tantum, 
rinviando la discussione 
all'anno successivo 


Draghi e confermato in 
parte dal governo 
Meloni per il 2023, non 
dovrebbe essere 
confermato. E non è 
ancora chiaro se ci sarà 
la possibilità di inserire 
in manovra un bonus 
per imprese e famiglie 
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35mila euro lordi, altrimenti da gen- 
naio 14 milioni di dipendenti trove- 
rebbero fino a 100 euro netti in meno 
in busta paga. Più che una priorità, 
per il governo è una necessità impe- 
dirlo. E potrà farlo sia prorogando gli 
attuali tagli sia ottenendo gli stessi 
effetti attraverso la riforma dell'Irpef 
— anche questa dovrebbe partire nel 
2024 — con la riduzione delle ali- 
quote da 4 a 3, a vantaggio dei ceti 
medio bassi.Va tenuto presente che 
per confermare il taglio del cuneo 
servono una decina di miliardi. 


A complicare il quadro sono arrivati, 
venerdì, i dati definitivi dell’Istat sul 
Pil nel secondo trimestre. Rispetto 
alla stima preliminare, il dato è peg- 
giorato: il Pil è sceso dello 0,4% ri- 
spetto al primo trimestre e la crescita 
acquisita per quest'anno allo 0,7%. 
Significa, come spiega Sergio De 
Nardis, economista della Luiss, che 
la Nota di aggiornamento del Def, 
che il governo presenterà entro il 27 
settembre, correggerà al ribasso la 
stima del Pil: «Rischia di scendere 
dall’1% allo 0,8% quest'anno e dal- 
l’1,5% all’1,2% nel 2024». Dovrà essere 
rivisto anche il deficit tendenziale, 
che l’anno prossimo potrebbe salire 
«vicino al 3,7% del Pil, lo stesso livello 
fissato dal governo per il deficit pro- 
grammatico, mangiandosi così quel 
tesoretto di 0,2 punti, circa 4 miliar- 
di, sui quali contava il Def». Certo, 
aggiunge De Nardis, risorse inattese 
possono arrivare da altre fonti, per 
esempio i risparmi sull’Assegno di 
inclusione e su altre voci rispetto ai 
fondi stanziati. «Ma visto il restrin- 
gersi se non l’esaurirsi dei margini 
per una manovra espansiva, cioè fi- 
nanziata col deficit — conclude 
l'economista — diventa ancora più 
necessario ricevere e poi spendere i 
soldi del Pnrr». Senza i 35 miliardi 
della terza e quarta rata, che il gover- 
no conta di ottenere entro quest’an- 
no, le prospettive del Pil non potreb- 
bero che peggiorare, tanto più che la 
congiuntura internazionale non tira. 
E allora molte altre cose verrebbero 
rinviate dietro la formula dell’«obiet- 
tivo di legislatura». 

© RIPRODUZIONE RISERVATA 


Le coperture 

Per finanziare tutte le 
misure dovrebbero 
servire circa 30 miliardi di 
euro. Attualmente nelle 
disponibilità del governo 
ce ne sono circa 6, a cui 
vanno aggiunti 3 miliardi 
dalla tassa sulle banche, 
1,5 dal taglio della spesa 
dei ministeri, 2 o 3 di fondi 
stanziati ma non spesi 


EFFETTO EVERGRANDE 
E SE LA SINDROME CINESE 
FAVORISSE LE RIFORME? 


Per ridare fiducia al mercato immobiliare la banca centrale di Pechino ha tagliato 


ancora i tassi, ma non basta. Servono interventi strutturali o la crisi uscirà dai confini 


entre le economie occidenta- 
li sono alle prese con tassi alti 
e inflazione ancora non pie- 
namente sotto controllo, perla secon- 
da volta in tre mesi, il 21 agosto, la Ban- 
ca centrale cinese ha deciso di tagliare 
i tassi di interesse. La scelta è diretta a 
combattere la deflazione (a luglio 
-0,3% su base annua) e ridare fiducia al 
mercato immobiliare cinese, con le 
forti difficoltà di Evergrande, che ha 
avviato recentemente la procedura di 
bancarotta negli Usa e dopo 17 mesi è 
rientrata la scorsa settimana in borsa, 
su Hong Kong, registrando un -80% 
nel primo giorno di contrattazione, e i 
dubbi sulla solvibilità dello sviluppa- 
tore immobiliare Country Garden. 
Da ormai due anni l'immobiliare ci- 


di ANDREA MONTANINO* 


nese mostra cedimenti, con prezzi sta- 
bili o in calo che però non vengono 
controbilanciati da un aumento delle 
vendite che, anzi, si riducono progres- 
sivamente. Crescono invece gli immo- 
bili pignorati messi all'asta (+20% nel 
primo semestre). Tra questi, sale la 
quota di immobili residenziali pigno- 
rati per inadempienze sui mutui. 

Ciò rende difficile peri grandi colossi 
immobiliari raccogliere capitali e svi- 
luppare nuovi progetti. E rende com- 
plesso centrare i target di crescita eco- 
nomica del Paese, visto che il settore 
immobiliare e delle costruzioni vale 
circa il 25% del Pil, il patrimonio im- 
mobiliare è il ’70% della ricchezza delle 
famiglie e il 40% del valore delle garan- 
zie detenute dal sistema bancario. 


FaValeto 
Acquista 


fv 
salonenautico.com 


se 


‘COMUNE DI GENOVA 


Questo malessere di una parte impor- 
tante dell'economia cinese è forse fi- 
glio di un ciclo lungo che si sta esau- 
rendo, dopo che la Cina ha realizzato 
un massiccio processo di urbanizza- 
zione. Intanto, non può che avere ri- 
percussioni sul mercato del lavoro. I 
giovani hanno sempre più difficoltà a 
trovare lavoro, sia per il mismatch tra 
una offerta gradualmente più qualifi- 
cata e una domanda che non si ade- 
gua, sia per il rallentamento marcato 
dell'economia. Il tasso di disoccupa- 
zione giovanile ha superato il 21%, tan- 
t'è che l'ufficio di statistica ha deciso 
da giugno di non rendere più pubbli- 
co il dato, in un tentativo un po’ goffo 
di limitare la crisi di fiducia. 


Quali le conseguenze? Sul fronte 
esterno, c’è il rischio di destabilizzare 
economie fragili, soprattutto in Africa 
e Sud America. Per sviluppare il setto- 
reimmobiliare, infatti, la Cina ha biso- 
gno di rame, acciaio e ferro. 

Sulrame: la Cina copre più della metà 
del consumo mondiale e una parte 
consistente del fabbisogno è soddi- 
sfatta con importazioni da Perù e Cile. 
Per entrambi i Paesi circa il 70% delle 
esportazioni totali di minerale di rame 
è diretto in Cina, legando a doppio filo 
le loro economie con il settore immo- 
biliare cinese. Si aggiunge lo Zambia, 
che ha un'esposizione verso la Cina 
pari al 25% delle proprie esportazioni. 
Ancheil Congo è esposto sull’export di 
rame raffinato: il secondo produttore 
mondiale dopo il Cile esporta verso la 
Cina circa il 50% del proprio prodotto. 

Sul ferro: ogni anno circa 173 miliardi 
di dollari di minerale di ferro sono 
esportati in Cina che rappresenta oltre 
il 70% del mercato, con materia prima 
principalmente da Australia e Brasile. 

Discorso più complesso sull’acciaio, 
perché la Cina è il maggiore produtto- 
re mondiale. Gran parte di produzio- 
ne è per il consumo interno, ma cali di 
prezzo legati a una minore domanda 
avrebbero impatti anche su grandi 
produttori come India e Giappone. 

Sul fronte interno il timore è che pos- 
sa scatenarsi un effetto contagio che 
metta a rischio la stabilità del sistema 
finanziario cinese e freni i consumi. Il 
lieto fine potrebbe essere la ripresa del 
piano di riforme: come riportato in un 
Rapporto appena pubblicato dall’At- 
lantic Council di Washington D.C., ne- 
gli ultimi mesi esponenti vicini alla 
leadership cinese hanno richiamato la 
necessità di maggiori riforme, addu- 
cendo il rallentamento a questioni 
strutturali e non congiunturali. 

*Capo economista e direttore 
Strategie settoriali e impatto in Cdp 
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IL TERMOMETRO DEGLI INDUSTRIALI 
Pianeta Emilia 


.. @ il numero di addetti (unità) 


SF 


Il fatturato medio delle filiere (milioni di euro)... 
Energia 

Chimica e farmaceutica 
Metalli e materiali compositi 


BM Associati 
M Resto d'Italia 


con più prudenza». 


osa pensano gli industriali ita- 
liani di quest’autunno che si pre- E la filiera agro-alimentare? 


senta sicuramente impegnati- Packaging «Ha contratto i margini, ma si è difesa 
vo? L'occasione per rispondere viene Plastica bene. Il nostro prodotto continua ad es- 
dalla rentrée che parte quest'anno da Veicoli industriali sere riconosciuto a livello internaziona- 
Bologna, mercoledì 6, con la prima i OL le. Non sempre abbiamo trovato però 
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dena-Ferrara, più di 3.400 imprese e Carta e stampa vale a Bruxelles un orientamento buro- 
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polso della situazione e l’opinione dei Mota e lusso In un’assemblea degli anni scorsi si 
suoi associati. Servizi professionali lanciò la parola d’ordine di Bologna 
L'indice di fiducia delle imprese pub- Salute capitale dei Big Data. Come sta an- 
blicato dall’Istat mercoledì scorso se- Facilities dando la scommessa? 
gnala un calo di oltre due punti. E un Turismo e cultura «Posto che nessuno ha la bacchetta 


indicatore genuino? Costruzioni e infrastrutture magica abbiamo messo le basi per fare 
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il portafoglio ordini accumulatosi nel 


LA RE 


2022 e poi successivamente incremen- 
tato nel 2023 dà risultati positivi e non 
comprometterà l’esito finale dell’anno 
in corso. Se penso ai miei associati, 
grandi esportatori, posso dire invece 
che il 2024 sarà più complicato. Ci pre- 
occupailrallentamento cinese perché è 
un mercato importante non solo per i 
prodotti di fascia alta del lusso e del de- 
sign. E la frenata ha una seconda valen- 
za: il surplus di produzione non coper- 
to dal mercato locale può favorire una 
maggiore penetrazione nei mercati eu- 
ropei. Penso all’automotive e all’eoli- 
co». 

Si era detto che al rallentamento della 
manifattura italiana avrebbe fatto da 
riscontro un parallelo buon sviluppo 
del turismo e dei servizi. E andata 
davvero così? 

«Non ho questa impressione. Il turi- 
smo non ha raccolto i risultati che spe- 
ravamo e complessivamente i servizi 
sono rimasti sotto le aspettative. È un 
punto di vista non solo mio, le assicu- 
ro». 

Ha giocato negativamente anche l’al- 
luvione che ha colpito la Romagna? 

«Purtroppo sì. La grande reazione de- 
gli imprenditori romagnoli verso il ri- 
pristino della normalità non è stata ri- 
pagata da un’analoga fiducia dei turisti. 
In molti hanno annullato le prenotazio- 
ni». 

Grandi preoccupazioni tra gli im- 
prenditori generano anche le diffi- 
coltà dell’economia tedesca. 

«Sicuramente è un Paese importante 
per i rapporti economici che abbiamo 
con loro. Vedo non solo una crisi di do- 
manda, ma anche di margini ridotti da 
parte dell’industria. Il governo di Berli- 


no dovrà defiscalizzare perlasciare spa- | 


zio alle imprese e poi cercare di agire 
sui fattori di competitività. La stupirò, 


ma penso che, per effetto delle scelte di 


politica economica, nel 2024 ci saràuna 
ripartenza tedesca, si rimetteranno in 


Fonte: Confindustria Emilia Area Centro 


gi ha una relazione politica più compli- 


N 


ESSIONE? NON CI 


di DARIO DI VICO 


Non credono a una frenata generalizzata dell'economia 


continentale, pensano che la Germania si riprenderà 


velocemente e che quest'anno sui risultati terranno botta 


Il 2024? Difficile per l'export. Valter Caiumi, presidente 


di Confindustria Emilia, al primo test d'autunno 


Il turismo 

non ha raccolto 
i risultati 

che speravamo 
e i servizi sono 
rimasti sotto 

le aspettative 


L'appuntamento 
Mercoledì l'assemblea di 
Confindustria Emilia 
guidata da Valter Caiumi 
per tastare il polso 

degli industriali 


riga». 

Dalle sue risposte capisco che lei non 
crede quindi a una recessione gene- 
ralizzata. 

«È così. Penso che ci sarà un ricalibra- 
tura dei mercati e delle priorità. Con 
imprese che scendono e imprese che 
salgono. E sul versante degli investi- 
menti non assisteremo a un blocco. Per 
quello che riguarda i nostri territori, ad 
esempio, sono convinto che continue- 
ranno, certo con maggiore cautela». 

Il suo ottimismo non viene scalfito 
dalle nuove voci su possibili rialzi dei 
tassi? 

«Siamo partiti per le vacanze con la 
sensazione che avessimo toccato il tetto 
dei rialzi, ora sono arrivati dal vertice di 
Jackson Hole segnali diversi. Sicura- 
mente tutto ciò avrà riflessi sulle politi 
che di aggregazione delle imprese, sarà 
più difficile crescere tramite acquisi- 
zioni mentre avremo più scambi di par- 
tecipazioni facendo ricorso a un uso 
più limitato del credito». 


| Finora però a fronte di un Pil in calo 


l'occupazione — con la sola eccezio- 
ne dei dati di luglio — ha tenuto. Co- 
me si spiega questa contraddizione? 

«Le imprese per far fronte alle nuove 
competenze stanno investendo di più 
nella formazione, con punte di coinvol- 
gimento giornaliero del 10-15% della 
forza lavoro. E si sono create così nuove 
occasioni di impiego. Poi c'è una ten- 


denza robusta alla stabilizzazione della 
manodopera. E questo vale soprattutto 
per le imprese dei settori di nicchia che 
faticano a trovare personale». 

Si è parlato alungo di modello Emilia: 
che cosa vuol dire veramente? 

«Forza delle filiere, capacità di ridurre 
le distanze tra imprese capofila e Pmi, 
maggiore integrazione. I vagoni viag- 
giano saldamente agganciati alle loco- 
motive. È il modo con cui il sistema in- 
dustriale ha recuperato flessibilità e ha 
generato processi trasversali nella ri- 
cerca e nelle soluzioni operative. Noi la 
chiamiamo intelligenza di comunità». 
Come affronta il cambiamento la fi- 
liera dell’automotive? 

«Siamo presenti principalmente nelle 
vetture top di gamma con marchi come 
Lamborghini, Ferrari, Pagani, Dallara, 
Ducati e sicuramente questo posiziona- 
mento ci agevola. Si lavora e si cambia 
seguendo la domanda del cliente e pen- 
so che stiamo lavorando nella direzio- 
ne giusta, anche guardando ai veicoli 
del futuro». 

Ma qual è la sua posizione sulla scelta 
europea per il motore elettrico? 

«Credo che nessuno possa fermare più 
l’elettrico, andremo in quella direzione. 
Ci hanno scommesso troppe imprese. 
Poi vedremo se il serbatoio sarà costitu- 
ito da una batteria o sarà ad idrogeno. I 
miei dubbi riguardano caso mai la tem- 
pistica, avrei cercato di amministrarla 


ONOSTANTE TUTT 


cata con il governo centrale rispetto a 
qualche tempo fa. E il nostro lavoro co- 
me Confindustria è di avere relazioni 
sia con chi governa il territorio sia con 
Roma». 

Proprio il governo ha riaperto nei 
giorni scorsi un inatteso dibattito 
sulle privatizzazioni. Che ne pensa? 

«Penso che un nuovo ciclo di privatiz- 
zazioni possa essere positivo. In questa 
fase di emergenza ho però qualche pre- 
occupazione. In passato abbiamo fatto 
cassa e poi ci siamo pentiti, allora forse 
è necessario riflettere e non prendere 
decisioni impulsive». 

Da più parti si sostiene che in Italia i 
salari sono troppi bassi. 

«Se fosse davvero così tutti verrebbero 
a investire da noi per avere un costo del 
lavoro minore, ci sarebbe la fila! Ma 
non è così. E aggiungo che non bisogna 
guardare solo al netto in busta paga, ma 
all'insieme dei costi che impattano sul- 
l'impresa». 

È favorevole all'introduzione di un sa- 
lario minimo di legge? 

«Penso che il nostro sistema sia evolu- 
to sotto l’aspetto contrattualistico e tu- 
teli le fasce basse del lavoro. Se poi in 
alcuni settori e territori questa tutela si 
ravvisa insufficiente si può anche intro- 
durre un sistema di salario minimo. Ma 
sarebbe una misura che non riguarde- 
rebbe le aziende di Confindustria che 
rinnovano regolarmente i contratti». 
Tra qualche settimana in Confindu- 
stria si comincerà a parlare del fisio- 
logico rinnovo della presidenza na- 
zionale. Qual è il suo auspicio? 

«Che possa essere scelto un presidente 
che porti avanti a livello nazionale una 
politica aderente al nostro modello ter- 
ritoriale. Non mi chieda di far nomi pe- 
rò, quanto di ribadire un criterio. Più la 
distanza tra associazione e imprese è ri- 
dotta più ci sono e ci saranno le basi per 
fare un ottimo lavoro». 
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IL PUNTO 


Dai concorsi 
alle tasse 
Così la cultura 
del «non merito» 
allontana i giovani 
a 


sai 


n° 
== 


di DANIELE MANCA 


orniamo a parlare di merito. 

Torniamo a parlare di 

giovani. Il governo ha messo 
la parola merito anche nel nome 
di un ministero, quello della 
Pubblica istruzione. Ma è di 
queste settimane la notizia 
dell’applicazione di una norma 
(che risale al governo Draghi) per 
la quale, in base a un codicillo, per 
due anni si potrà partecipare alle 
selezioni da funzionario pubblico 
anche senza essere laureati, 
purché si abbiano almeno 10 anni 
di anzianità. Per il governo è una 
conseguenza del blocco 
contrattuale che ha impedito 
progressioni di carriera. Al di là 
dei chiarimenti più o meno 
condivisibili, quello che rimane è 
che a fronte di un master verrà 
considerata e pesata di più 
l'anzianità. Certo, si tratta di un 
caso particolare. Ma è proprio 
questo continuo procedere per 
deroghe, norme ad hoc, che rende 
la parola «merito» un'eccezione. 
Non esistono criteri oggettivi di 
misurazione del merito se non 
quello di imparare a riconoscere 
innanzitutto quello degli altri. 
Cosa rara in Italia dove prevale il 
concetto del raggiungimento degli 
obiettivi non per bravura, ma 
grazie ad aiuti e agevolazioni. Si 
parte sin dalla scuola, dove ogni 
insegnante si sente re e 
governante della cattedra 
temporaneamente occupata, e di 
esserlo secondo propri criteri e 
non secondo un comune sentire 
dell'istituzione che è andata 
costruendosi negli anni. Basti 
ricordare le disparità dei 100 e lode 
che a ogni maturità si registrano a 
livello regionale. Si tratta di una 
costante, continua abitudine al 
«non merito» basata sulle 
eccezioni. Una onnipresente 
cultura della deroga: persino a 
livello fiscale dove fanno più testo 
le 800 detrazioni e deduzioni che 
le regole generali sul pagamento 
delle tasse. E arriviamo ai giovani. 
A quegli oltre 100 mila che ogni 
anno decidono di lasciare il nostro 
Paese. Spesso si dice per questioni 
di stabilità e pagamenti adeguati. 
Vero. Ma non si sottovaluti 
l'aspetto di valorizzazione del 
sapere, della conoscenza che è 
molto più radicata e premiata al di 
fuori dei nostri confini. Evitando 
eccezioni e deroghe. 
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Pensioni, ricominciamo dalle nuove generazioni? 


pensione per un giovane sotto i 35 anni è 
molto probabile che vi guardi con 
un'espressione del tipo: madi cosa stai parlando, 
qui il mio problema principale è ricevere uno sti- 
pendio adeguato, la pensione sarà un problema 
successivo.Secondo uno studio, chi si affaccia 
ora al mondo del lavoro potrà ritirarsi all’età di 74 
anni con un assegno, al netto dell'Irpef, di 1.099 
euro. Sono queste le proiezioni del Consiglio na- 
zionale dei giovani elaborate insieme ad Eures. 
Ed è da qui che bisognerebbe partire per una 
politica previdenziale che cominci a mettere al 
centro non solo chi si avvia alla conclusione del 
suo percorso di lavoro e, correttamente, vuole 
vedere tutelati i propri diritti, ma anche una fa- 
scia di popolazione e di età che vedrà cambiare 
completamente gli scenari demografici e di so- 


S e provate a mettere sul tavolo l'argomento 


di NICOLA SALDUTTI 


stenibilità economica dei trattamenti pensioni- 
stici pubblici. Gran parte del dibattito è concen- 
trata sulla soglia delle quote, come quota 103, la 
somma dell’età anagrafica e quella dei contributi 
versati, o quella dei 41 anni di lavoro, ma forse è 
venuto il momento di spostare più in là l’orizzon- 
te. 

Perché non ragionare su un'ipotesi di detassa- 
zione totale per le forme di previdenza integrati- 
va per gli under 35? Oppure formule che consen- 
tano, perle fasce più giovani, forme di risparmio 
a lungo termine che godano di un trattamento 
fiscale particolarmente agevolato. Fino al limite 
di quota «zero». Di questi tempi chiedere e sug- 
gerire incentivi non è proprio la strada maestra 
da percorrere, visto il ritorno in vigore da genna- 
io del Patto di stabilità, ma l'urgenza di affronta- 
re il tema previdenza per le nuove generazioni, 


rende necessario aprire questo tavolo. Proprio 
per chi vede il suo lavoro pagato molto poco, bi- 
sogna trovare meccanismi che incentivino l'idea 
di mettere da parte qualcosa per il proprio futu- 
ro. Senza scomodare l’articolo 47 della Costitu- 
zione sulla tutela del risparmio, ma partendo 
dallo studio che ha fissato alla soglia di 74 anni il 
tempo della pensione per le nuove generazioni. 
Èvero, lo Stato dovrebbe rinunciare a un gettito, 
ma è anche vero che se non di introduce un siste- 
ma agevolato, molto difficilmente quei giovani 
deciderebbero di investire in un fondo pensione. 
Quindi, di fatto, lo Stato, è come se non perdesse 
nulla. Guadagnerebbe invece in un tessuto socia- 
le meno diviso tra chi è (quasi) certo del suo futu- 
ro previdenziale e chi è molto incerto sul suo de- 

stino lavorativo e sulla sua pensione. 
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PROVE DI RESISTENZA IN BANCA 
MAI PIU SENZA IL RISCHIO CLIMA 


I metodi tradizionali di valutazione non bastano, il climate change può sovvertire 


interi apparati produttivi e impattare in modo negativo sul sistema finanziario 


di DIRK SCHOENMAKER*, MATHIJS VAN DIJK* * 


Pubblichiamo un nuovo contributo degli editorialisti di Vo- 
xEu.org — un portale collegato al Centre for economic policy 
research— fondato nelgiugno del 2007, perpromuovere anali- 
si politiche basate sulla ricerca e commenti da parte di impor- 
tanti economisti. 


la crisi finanziaria del 2008, i supervisori bancari sotto- 
pongono sempre più spesso le banche a delle prove di 
stress, per scoprire quanto resilienti siano in caso di eventi ne- 
gativi. Queste prove simulano un evento di crisi per stimare 
l'impatto sugli attivi e passivi di una banca e, in definitiva, sulla 
sua solvibilità. Gli istituti che falliscono spesso sono incaricati 
di assumere meno rischi e/o di impegnarsi a rafforzare il pro- 
prio bilancio. 
Per valutare i pericoli potenziali, i metodi tradizionali di valu- 
tazione del rischio finanziario suppongono che il futuro sarà 


T utta l’attività economica comporta un certo rischio. Dal- 


zioni finanziarie affronteranno le nuove politiche climatiche e 
l'impatto di gravi catastrofi naturali. 

Altri tipi di shock hanno ricevuto meno attenzione. Sappiamo 
poco sugli scenari in cui i partecipanti al mercato finanziario 
possano cambiare improvvisamente la loro percezione dei ri- 
schi attuali e futuri, o su cosa accadrebbe se nuove prove scien- 
tifiche diventassero disponibili. È possibile che molte banche 
cambino contemporaneamente la loro propensione per un 
certo tipo di rischio, decidendo di vendere o acquistare una 
particolare classe di attività, causando di conseguenza improv- 
visi e ampi movimenti dei prezzi. 

È difficile creare prove di stress per questi eventi. Una prova 
tradizionale traduce qualsiasi evento rischioso in un impatto 
sugli indicatori macroeconomici, ad esempio il Pil o i prezzi 
delle azioni, utilizzando precedenti storici come guida. Utiliz- 
zando queste informazioni, la prova prevede alcune variabili 
chiave del settore finanziario, come i rapporti di solvibilità e 


simile al passato. Ma gli ultimi anni hanno reso 
sempre più chiaro che questo non può essere il ca- 


liquidità. 
Le tecniche per valutare la resilienza ad una crisi 


so quando il rischio è dovuto ai cambiamenti cli- Dalle catastrofi naturali | climatica sono ancora in fase di sviluppo. Ad 


matici. È infatti probabile che questi portino a 
cambiamenti senza precedenti in un’ampia gam- 
ma di regioni e settori economici, nel corso di un 


alle politiche green: 
gli istituti di credito 


esempio, potremmo essere in grado di adattare i 
modelli assicurativi utilizzati per calcolare l’im- 
patto delle catastrofi naturali, stimando effetti co- 


lungo periodo di tempo. Quindi unabanca che su- devono essere resilienti| me danni agli edifici, produttività e richieste di ri- 


pera le prove di stress tradizionali potrebbe co- anche di fronte sarcimento. Tuttavia, in caso di crisi, la risposta 
munque essere a rischio dai cambiamenti climati- . È del sistema finanziario complica il problema. Do- 
ci, e i supervisori (e le banche stesse) devono sot- a questi fenomeni po uno shock climatico potrebbero verificarsi cicli 


toporre anche questi rischi a prova di stress. 

Ci sono molti rischi legati al clima che potrebbero 
influenzare il sistema finanziario, e che agiscono in modi di- 
versi. Un esempio potrebbe essere il verificarsi di uno shock 
economico improvviso dovuto all'imposizione di una grande 
tassa sul carbonio. Oppure i cambiamenti nella struttura del- 
l'economia basati su politiche in evoluzione potrebbero essere 
più graduali, ma altrettanto radicali. I modelli meteorologici su 
cui si affidano gli agricoltori potrebbero cambiare. In alcune 
regioni potrebbero verificarsi più inondazioni, incendi o sicci- 
tà. Potremmo raggiungere un punto di svolta climatico irrever- 
sibile, il che significa che i beni in un paese o regione — ad 
esempio, proprietà vicine al mare — potrebbero vedere precipi- 
tare rapidamente il loro valore. 

Il punto di svolta potrebbe essere semplicemente un cambia- 
mento nel sentimento popolare, basato su notizie o rapporti 
scientifici, che fa crollare il prezzo delle azioni delle società vul- 
nerabili. 

Alcuni di questi rischi vengono esaminati nelle prove di stress 
climatico che le banche già oggi affrontano in alcune giurisdi- 
zioni. Gli scenari valutati includono la maniera in cui le istitu- 


di retroazione all’interno del sistema finanziario, 
dal sistema finanziario all'economia, e dall’econo- 
mia al sistema finanziario. 

Fino adoggile prove di stress legate al rischio climatico hanno 
avuto un campo d’azione limitato e hanno escluso gli effetti di 
retroazione. Esse mancano di dettagli e ignorano alcune fonti 
di rischio, il che rende le loro conclusioni poco affidabili. Peg- 
gio ancora, gli errori potrebbero volgere tutti nella stessa dire- 
zione: i fattori che elenchiamo potrebbero portarci a sottovalu- 
tare significativamente le possibili perdite finanziarie su vasta 
scala causate dai cambiamenti climatici. 

Le nostre banche possono continuare a superare le loro prove 
di stress, ma non essere sufficientemente resilienti alla sfida 
unica presentata dal cambiamento climatico. 

* Professore di Banca e Finanza alla Rotterdam School of 
Management, Erasmus University e Fellow di Ricerca 

al Centre for Economic Policy Research (Cepr) 

**Professore di Finanza all Rotterdam School 

of Management, Erasmus University e Direttore Scientifico 
del think tank pensionistico Netspar 
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IL CONTRASTO AL CAROVITA 


INFLAZIONE € CONSUMI 
L ECOMMERCE CI PROTEGGE 


Lo studio di Ambrosetti con Amazon: senza 


commercio digitale prezzi su del 5% in più. 


Marseglia, country manager Italia e Spagna 


vincono efficienza e servizi al cliente. 


Obiettivo 1,2 miliardi di export per le Pmi 


di FRANCESCA GAMBARINI 


che «abbiamo mosso i primi passi, e pos- 
siamo fare di più». Per Mariangela Mar- 
seglia, vice president e storica guida di Amazon 
inItalia e Spagna, nella multinazionale di Seatt- 


S oddisfatta certo, ma con la convinzione 


È importante 


Mariangela 
Marseglia 


"---- Vpe country 


© manager 


“——.  AmazonItalia 


le da tredici anni, quel «fare» vuol dire «far cre- far crescere 

scere ancora il made in Italy grazie all’ecom- 

merce, e portarlo in modo semplice ai tanti, la cultura del 

sempre di più, che ce lo chiedono in tutto il | digitale, per la 

mondo», dice la manager ricordando quei 1,2 spitpà 

miliardi di export per le Pmi tricolori che Ama- competitività 

zon si è data come obiettivo al 2025. Si può fare, | del Paese 

eccome. Anche perché i numeri del commercio 

online volano: + 20% anno su anno le vendite al- 

l'estero delle Pmi su Amazon; 48 miliardi ilvalo- 

re del transato ecommerce b2c in Italia, accre- P 

sciuto del 15,2% su base annua tra il 2017 e il zione, servizi al cliente. Tra questi c’è l’arci noto | specializzate invendite digitali, marketing o co- I numeri 

2022. L'ecommerce non smette di correre, dopo Prime, il cui costo è aumentato di un euro al me- | municazione. Tirando le somme, il senso dello 

lo slancio dato dalla pandemia, e diventa sem- ua se nel settembre 2022. «Perla prima volta dopo | studio si può riassumere in un dato: quei 110 mi- 

pre più leva di competitività e sviluppo per le Semplifi care oltre quattro anni — rimarca Marseglia —.Ico- | liardi di euro che rappresentano il fatturato to- 

nostre imprese. Oltre che «antidoto» agli effetti | {= burocrazia sti di gestione sono aumentati, e abbiamo con- | tale attivabile dall’incremento dell’ecommerce 91 

dell'inflazione, come mostrano i dati di uno tinuato a investire aggiungendo una maggiore | nelnostro Paese, paria circa il 6% del Pil al 2022. 

studio condotto da The European House Am- per vendere selezione di prodotti disponibili con consegna | Sono cifre «di peso». Per questo, insiste Mar- Miliardi di euro 

brosetti con la stessa Amazon, presentato alFo- | online rapida, più offerte e più intrattenimento, penso | seglia, «è importante che la classe imprendito- il fatturato totale 

rum di Cernobbio. aiuterebbe alla Champions League. Non abbiamo avuto | riale e dirigente del Paese capisca l’importanza già attivato 
PIENA à contraccolpi negli abbonamenti, restiamo con- | di fare cultura del digitale, a maggior ragione in dall'ecommerce 

I due panieri le aziende vinti che l'aumento di prezzo è stato di gran lun- | questo momento storico. Sicuramente questo in Italia 


Contenere il carovita e mantenere il potere 
d’acquisto degli italiani: la capacità dei prezzi 
online di rimanere stabili anche in periodi in- 
flazionistici, insieme a quella di influenzarli an- 
che a livello generale (- 0,5 punti in cinque me- 
si) hainfatti sostenuto i consumi, generando un 
valore di 39 miliardi di euro in più. Negli ultimi 


ga inferiore al valore aggiunto dell'offerta». 
I numeri e l'ecosistema 


Tornando al report, «i numeri hanno poi con- 
fermato ciò che già ci suggerivano alcune evi- 
denze interne: le aziende che abbracciano 
l’ecommerce crescono e sfatano il mito che il di- 


governo ha mostrato interesse sia per le poten- 
zialità del nostro export che per la crescita, an- 
che digitale, delle imprese. Ma ci sono ancora 
molti traguardi che possiamo tagliare». 
Intanto Amazon in Italia continua a lavorare al 
fianco delle aziende e le supporta nel passaggio 
a Pmi digitali grazie a una serie di strumenti e 
programmi, dalla vetrina Made in Italy per 


110 


Miliardi di euro 
il fatturato attivabile 
dall'ecommerce in Italia 
pari a circa il6% 


sei anni — spiega ancora il report, che ha con- gitale danneggi il commercio tradizionale», | l'export delle Pmi, alla formazione con Accelera del Pil nel 2022 
frontato i dati con quelli Istat — se non ci fosse spiega Marseglia. I risultati evidenziano fattu- | con Amazon, o Amazon Incubator, che insieme 

sato l'’ecommerce l'inflazione sarebbe stata più rati crescita in media dell’8,8% (campione di | alce seleziona oltre cento Pmi conle potenziali- 

alta del 5%in media. «L'ecommercevince su più 650 imprese italiane), marginalità ed export | tà per ingrandire il proprio business online. 

fronti, i prezzi restano bassi perché esiste un’at- dell’8,1%. I maggiori benefici sono a vantaggio | «ConIce lavoriamo dal 2019 e ogni anno i feed- 

tenzione maniacale all’efficienza e al conteni- delle Pmi, con marginalità su del 64%. E ancora, | back positivi aumentano e ci spingono a cerca- 

mento dei costi — è il commento della manager il digitale migliora il modo di fare impresa «of- | re sempre nuove iniziative — conclude la ma- 

—. La tecnologia diventa uno strumento abili- fline», perché aumentala brand awareness (per | nager — per rafforzare la partnership e rag- 

tatore di efficienza, velocità e cura per il cliente, sette aziende su dieci) e i servizi al cliente (per | giungere imprese sempre diverse, e anche in ot- 

carte vincenti nello scenario attuale». sei aziende su dieci), «due aspettiche fannobe- | tica di semplificazione burocratica per gli 

Proprio a funzionalità e l’obiettivo del miglior ne a tutto il Paese», commenta la manager. imprenditori, che rimane un obiettivo impor- 

servizio possibile hanno fatto del big di Seattle Non solo, l’ecommerce abilita lo sviluppo di | tante per me. Lavorare in ecosistema, mettere 

il numero uno del commercio digitale al mon- competenze in azienda e la rinnova: per svilup- | inrete competenze ed esperienze diverse è cru- 

do, anche grazie agli otto miliardi investiti nel pare il business online, infatti, il 20% delle im- | ciale per rafforzare il Paese». 

2022in Europa perlogistica, tecnologia, forma- prese ha assunto nuove figure professionali, © RIPRODUZIONE RISERVATA 
L'andamento GA La mitigazione 11,60% 1153» L'impatto sulle Pmi La percezione 


Ritiene che l'entrata della sua azienda 

nel canale online abbia portato 

a un aumento del fatturato, 

della marginalità e dell'export?» 
(percentuale di risposte affermative 

sul totale di 650 imprese italiane, dati 2023) 


Fatturato È +9,3% 


Export | +3% 


Tasso di inflazione medio annuo: lo scenario attuale a confronto con lo scenario senza 
l'impatto della diffusione dell'ecommerce in Italia (valore percentuale, 2017-2022) 


+5% 


l'inflazione media 
degli ultimi 6 anni 
senza l'ecommerce 


Indice dei prezzi 
del paniere Istat e online 


Ritiene che acquistare online 

sia più economico rispetto 

che acquistare in un altro canale? 
(Survey a 1.600 cittadini italiani) 


Sì 61,5% 
è ugualmente 
sioni ES5 25,6% 


No Î 5,6% 


IM Tasso di inflazione medio annuo 
con l'effetto della diffusione 
dell'ecommerce 


MI Istat 

MI Online 

106,07 

MI Tasso di inflazione medio annuo 
senza l'effetto della diffusione 

100 dell'ecommerce 


-3,90% 4% 


o, C) VA 1,15% Covid 19 
0,90% 0,95% 1,10% 0,50% 0,54% 


-0,20%-0,13% 
2020 


Gen Gen Gen Mar 
2020 2021 2022 2023 2017 


Fonte: elaborazione a cura de L'Economia su dati The European House Ambrosetti e Amazon 


Non so Il 7,4% 


2018 2019 2021 


2022 
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Quest'anno a Inedita Energia scoprirai il mondo 
della musica da tante prospettive, con un parterre 
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Ti aspettiamo il 10 settembre alle 11:00, 
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si ps Send 
ENI è Partner eni Ca 


del Festivaletteratura 
di Mantova L'ENERGIA DI SEMPRE @ L'ENERGIA NUOVA 


L'Economia CORRIERE DELLA SERA LUNEDÌ 4.09.2023 


pali PIÙ MILANO 
RTS 4-10 settembre 2023 


{ i DA /; | Î » È = 
focusing ona sustainable future fa TIRO W | | È ZUM È il 


$ AGMT. | 5-8/09 Milan | 2° 


2 ITALIAN 


IL VETRO TI ASPETTA 
A MILANO 


FIERA MILANO RHO 
5-8 settembre 2023 


Con il supporto di Con il patrocinio di 
T] © TIALli Regione Mac Sd 
DR 2 "ni FO qgregioneo«@=_—=@€@_ (Lx comune BEI Città 
madeinitaly.gov.it @ GLAVY Sf Lombardia (D) Milano metropolitana 
ITALIAN TRADE AGENCY sui >E di Milano 
Partner 
MIR RES 
E° CONTRE FIA ET YT2=NO?D # piARI ce © MiCodme santambrogignilano 
ma LI 


PARTNER 


Gb 


Promosso da 


VITRUM GIMAV casteno É sForzEScO 


mx 
N 
#2BE4GLASS 


w 
e CONSORZIO RECUPERO VETRO GROUP < comitatoNazionae ftalino FIERA MILANO 


(ir 
Comune ai CoReVe AIH e PIHONICHIE DILL'OSIANE SCILO SHITETTÀ 
n y i] il santa creerciaplolaintia 
lano «253 pour l'Histoîre du Vere la di 
"scuri LABS a BELLE Paine nen) i fu in 


VITRUM e Vision Milan Glass Week sono eventi organizzati da VITRUM Srl a Socio Unico 


CORRIERE DELLA SERA 


LUNEDÌ 4.09.2023 


Finanza € Imprese 


11 


MADE IN ITALY 


I Economia 


Quattro milioni di investimenti nello storico impianto piemontese per l'azienda del celebre Mandorlato e l’idea di 


ampliarsi nel 2025. La diversificazione con il bakery, «sta avendo molto successo: vogliamo diventare 


ambasciatori del made in Italy anche in questo ambito», dice la presidente e amministratrice delegata. E sul calo 


dei consumi: «Bisogna abbassare i costi dell'occupazione e far crescere il potere d'acquisto dei lavoratori» 


un'azienda si evidenzia quando 

emergono complessità ed eventi 
avversi. Alla Balocco di Fassano (Cu- 
neo), oltre alle difficoltà della congiun- 
tura, hanno dovuto affrontare il con- 
traccolpo emotivo dovuto alla tragica e 
improvvisa scomparsa dell’ammini- 
stratore delegato e rappresentante della 
terza generazione Alberto. Proprio po- 
chi giorni fa, il 26 agosto, è trascorso un 
anno da quando l’amministratore dele- 
gato di Balocco e un suo amico sono sta- 
ti colpiti da un fulmine durante una sca- 
lata in bicicletta. Lo scorso anno la fami- 
glia di uno dei più grandi colossi dolcia- 
ri di Italia è passata attraverso due lutti 
dolorosi: a luglio la morte del patriarca 
Aldo (presidente onorario) e ad agosto 
quella di Alberto. Il dolore e il lutto sono 
stati assorbiti in questi mesi dalla tradi- 
zionale riservatezza della famiglia. 

Sul fronte aziendale invece, nessuno 
scossone: a prendere il timone del- 
l'azienda è stata Alessandra Balocco, so- 
rella di Alberto, che lavora nell’azienda 
di famiglia da 30 anni. Grazie alla conti- 
nuità familiare e all’uniformità di strate- 
gie aziendali, la pianificazione del futu- 
ro del gruppo viaggia spedita e guarda 
già al prossimo biennio malgrado le 
condizioni socio economiche compli- 
cate. 

Quest'anno la Balocco ha investito circa 
quattro milioni di euro per rifacimenti e 
migliorie negli stabilimenti produttivi. 
In seguito ai lavori di ampliamento, la 
superficie produttiva e logistica ha rag- 
giunto i 75 mila metri quadrati. «Negli 
anni abbiamo sempre lavorato bene e 
patrimonializzato l'azienda — spiega 
Alessandra Balocco, presidente e am- 
ministratore delegato del gruppo —. 
Questo ci consente oggi di pianificare la 
nostra strategia indipendentemente 
dalla delicata fase che il paese sta attra- 
versando. Nell’alimentare si registra un 
calo evidente dei volumi dovuto all’in- 
flazione e al calo di potere di acquisto 
dei consumatori. La riduzione dei mar- 
gini generalmente frena gli investimen- 
ti, ma nel nostro caso erano già pianifi- 
cati e abbiamo deciso di ultimarli. Del 
resto la riduzione dei volumi per noi si 
fa sentire sui prodotti di consumo quo- 
tidiano molto meno su quelli delle ri- 
correnze». 


Instabilità e inflazione 


| a capacità di progettare il futuro di 


Intanto però i rincari delle materie pri- 
me continuano a picchiare duro anche 
se calano i costi dell'energia. Turbolen- 
ze spesso legate al conflitto russo ucrai- 
no che tolgono certezze a chi deve defi- 
nire i listini di prezzo. Eppure non man- 
cano nemmeno le polemiche nei con- 
fronti di produttori che sembrano 
speculare su questa fase così delicata. 
«Un guerra pone di sicuro dei problemi 
di instabilità per le materie prime— ri- 
corda l'amministratore delegato di Ba- 
locco —. Basti pensare all’olio di giraso- 
le e ai grani che provengono dall’Ucrai- 
na e poi c'è lo zucchero che ha quotazio- 
ni molto alte (il doppio rispetto all'anno 
scorso) e il cacao che da maggio ha fatto 
registrare rincari del 30% rispetto al 
2022. È chiaro che questo tipo di au- 
menti prima o poi si ripercuotono sul 


| 
| 
| 


3, 


Altimone 
Alessandra 
Balocco, | 
presidente 
e ad di Balocc 


IL PANETTONE TUTTO 
L'ANNO? ALL'ESTERO 
IL RILANCIO DI FOSSANO 
E LA NUOVA FABBRICA 


prezzo finale e incidono sulle difficoltà 
dei consumatori. Però attenzione, è im- 
pensabile pensare che l'industria della 
produzione e della trasformazione sia 
causa di tutto, forse può anche esserci 
qualche caso sporadico di speculazione 
ma il problema delle imprese è reale e se 
una parte del tessuto produttivo va in 
difficoltà, le aziende più deboli potreb- 
bero essere costrette a chiudere o a ridi- 
mensionarsi perdendo occupazione. 
Un volano negativo e pericoloso a cui 
porre rimedio». 

Se ne sono ipotizzate tante di soluzioni: 
dalla riduzione dell’Iva su una più am- 
pia platea di prodotti essenziali, a un po- 
tenziamento del cuneo fiscale per resti- 
tuire più potere d’acquisto in busta pa- 
ga. «Sarebbe importante anche varare 
una politica fiscale che agevoli le assun- 


di ISIDORO TROVATO 


zioni — osserva Balocco —. Il nostro si- 
stema ha bisogno di aumentare la pro- 
duttività e per farlo bisogna potenziare 
la forza lavoro ma in un frangente stori- 
co come questo si tratta di un tipo di 
operazione troppo costosa. Bisogna ab- 
bassare i costi dell'occupazione e poten- 
ziare il potere d’acquisto dei lavoratori 
per tirarci fuori da questa impasse». 


A caccia di export 


In un paese che, per la prima volta nel 
dopoguerra, abbassa sensibilmente i 
suoi consumi, una valida risposta è rap- 
presentata dall’export. Da anni ormai la 
Balocco ha aggiunto alla storica produ- 
zione di dolci della ricorrenza (panetto- 
ne, mandorlato, uova e colombe pa- 
squali) anche tutto il segmento bakery 


Il Paese ha 
bisogno di 
aumentare la 
produttività, 
con una nuova 
politica fiscale 


19253 


La prima pasticceria 
Francesco Antonio 
Balocco apre una 
pasticceria a Fossano 


. 
1975 


Su Carosello 
Il Mandorlato entra 
nelle case degli italiani 
con le gemelle Kessler 


I 
2025 


I progetti 
Si pianifica la 
costruzione di un nuovo 
impianto produttivo 


(prodotti da forno e prima colazione). 
Un settore produttivo che sta incontran- 
do molto successo all’estero. «Ed è pro- 
prio la direzione che abbiamo imbocca- 
to — conferma la manager —. Al mo- 
mento l’export nel nostro gruppo vale il 
13% del fatturato che lo scorso anno è 
stato di 222 milioni di euro. Attualmen- 
te per noi il mercato estero più impor- 
tante è l'Europa che vale il 67% delle no- 
stre esportazioni, seguito dall’america 
con il 16% e con il Far East al 10%. L'obiet- 
tivo è quello di crescere nei prossimi an- 
ni fino a diventare uno dei principali 
player del nostro segmento all’estero. 
Vogliamo diventare ambasciatori del 
made in Italy non solo nei dolci della ri- 
correnza: il gruppo oggi è il 2° player del 
mercato dolciario da ricorrenza (prima 
marca del panettone) e del mercato pri- 
ma colazione. Ci sono molti mercati, an- 
che lontani, che stiamo guardando con 
attenzione: stiamo crescendo in Cina, in 
Canada, in Vietnam e in tanti altri. Si 
può portare il business in paesi che oggi 
hanno maggiore potere d’acquisto e 
molta attenzione per l’alimentare italia- 
no». 

Un incremento produttivo che potreb- 
be aver bisogno di essere sostenuto. 
«Stiamo pianificando la costruzione di 
un nuovo impianto produttivo nel 2025 
che serva anche a sostenere i piani di in- 
novazione di prodotto e di packaging 
che riguarderanno tutte le linee». 
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L'Economia FENOMENI GLOBALI 


Le prime testimonianze storiche sulla corrente calda dell'Oceano risalgono 
al 1525 con i diari di Pizarro. Ma fino a pochi anni fa erano stati studiati 
solo gli effetti locali, sulla pesca degli indigeni. Oggi secondo gli economisti del Fmi 


9 I numeri 
5-7 


«EI Nifio choc» può spingere il prezzo del barile anche oltre il 13% 


di MASSIMO SIDERI 


EL NIN 


LA NUOVA ECONOMIA 
DELCLIMA 
PERCHE IL PACIFICO 
SURRISCALDA 
INOSTRIPORTAFOGLI 


ri di Francisco Pizarro: il navigatore spagnolo, 
arrivato sulle coste del Perù nel 1525, OSSEIvÒ 
delle inusuali e strane piogge in pieno deserto, un 
ossimoro che ancora oggi coincide con la compar- 
sa del fenomeno ciclico. Dunque la fase di corrente 
calda che modifica gli equilibri della superficie del 
Pacifico soprattutto nella fascia equatoriale ha al- 
meno mezzo secolo di storia. Un fatto molto rile- 
vante anche peri ragionamenti sul climate change: 
difatti questo vuole dire che il fenomeno precede la 
rivoluzione industriale inglese del Settecento, a cui 
facciamo risalire - ormai con evidenze scientifiche 
trovate tra i ghiacci dell’Antartide - l’attività antro- 
pica con-causa della crescita della C02. Eppure, an- 
che se non c’è relazione tra il cambiamento climati- 
co causato dall’industrializzazione e «il Bambino», 
esiste un fenomeno economico che è collegato da 
sempre ad esso: l'inflazione sulle materie prime. 
Secondo alcuni studi molto intriganti la stessa Ri- 
voluzione francese del 1789 sarebbe stata «facilita- 
ta» proprio dal ciclo negativo della corrente che 
viene scatenato ogni 2-7 anni, anche se non esiste 
una cadenza matematica del fenomeno di alter- 
nanza tra El Nifio e La Nifia, cioè tra il periodo caldo 
e quello freddo (tra gli anni Venti e lo scoppio della 
Seconda Guerra mondiale, per esempio, il Bambi- 
no non si fece sentire e dunque non può essere una 
concausa della Grande Depressione del 1929). 


Geopolitica 


| aprima testimonianza su El Nino risale ai dia- 


È per questo che l’arrivo della fase calda nel 2023, 
accompagnato dalle tensioni sui prezzi del grano 
causate dai 18 mesi di guerra tra i due Paesi granai 
d’Europa, Ucraina e Russia, ora potrebbe diventare 
una pedina importante anche nella «geopolitica 


della fame» su cui Vladimir Putin ha puntato fin da- 
gli esordi dell'invasione dei confini di Kiev. 

Grano e riso (oltre al petrolio) sono le prime risor- 
se merceologiche su cui l’effetto della corrente cal- 
da riesce a trasferirsi a decine di migliaia di chilo- 
metri di distanza, in alcuni Paesi, attraverso la com- 
plessa dinamica delle pressioni sui prezzi con l’alte- 
razione della domanda e dell’offerta. 

Non a caso l'inflazione da El Nifio con i suoi effetti 
macro-economici è stata oggetto di studio da parte 
del Fondo monetario internazionale: in un paper 
del 2015 intitolato «Fair Weather or Foul? The Ma- 
croeconomic Effects of El Nino», firmato da Paul 
Cashin, Kamiar Mohaddes e Mehdi Raissi, gli eco- 
nomisti dell’Fmi hanno studiato gli effetti sull’in- 
flazione anche di Paesi lontani dal fenomeno, tra il 
1979 e il 2013. 

Il risultato è stato quantificato in una crescita del 
5,31% del prezzo delle commodity non legate al pe- 
trolio e addirittura del 13,87% sul prezzo del barile. 
L'andamento esponenziale parte, secondo il paper, 
con l’arrivo del fenomeno a dicembre: El Nifto com- 
pare normalmente con il Natale, motivo per cui le 
popolazioni indigene del Perù e del Cile che perpri- 
mi notavano gli effetti sulla pesca lo avevano battez- 
zato «il bambino», come Gesù. 

Questo nonostante gli effetti deleteri: le correnti 
calde rendevano sempre più povere di pesci le reti 
fino a portare a periodi di vera e propria carestia. 
Non proprio un regalo da mettere sotto l’albero di 
Natale. 

La carenza di pesci aveva già un effetto evidente sui 
prezzi a causa di una domanda alta e di un’offerta 
ristretta. Ma fino agli studi più recenti si era sempre 
pensato all’inflazione da El Nino come a un feno- 
meno locale. 

Ormai gli economisti parlano di un vero e proprio 


choc da El Nino. Secondo lo studio tra i paesi che 
soffrono di più, soprattutto per l'industria del «fo- 
od», c'è la super riemergente India, che con una po- 
polazione ipertrofica superiore al miliardo e mezzo 
non può permettersi di avere tensioni sul riso e il 
grano: gli effetti indiretti sul paniere «food» sono 
stimati tra lo 0,5 e l’1% dell'inflazione indiana. 

Tra gli altri importanti Paesi che risentono anche a 
livello di crescita del Pil dello shock vanno annove- 
rati Giappone, Australia, Indonesia, Nuova Zelan- 
da, Cile e Sud Africa. 


Lo choc 


Come sempre c’è un paradosso anche negli effetti 
esogeni della corrente pacifica: Stati Uniti ed Euro- 
pa, secondo gli economisti, possono contare su un 
effetto di rimbalzo positivo legato alla maggiore 
domanda di beni che si scarica sui propri mercati. 
Dunque in particolare per l'Europa il ciclo in passa- 
to è stato positivo. Ma è la prima volta che il feno- 
meno di EI Nifio coincide con una guerra interna 
che coinvolge proprio i maggiori produttori di gra- 
no. Per gli economisti si tratterà dunque di un qua- 
dro nuovo con un incrocio di tensioni il cui risulta- 
to è tutto da scoprire. 

La cartina di tornasole sarà l'Africa. 

La Russia, con 10,1 miliardi di dollari di valore al- 
l’anno, è difatti il primo esportatore di grano al 
mondo. Potrebbe sembrare un mercato stitico ri- 
spetto a tanti altri (come quelli energetici), ma in 
realtà in questa cifra vanno considerati anche il fo- 
raggio da animali da allevamento. Chi controlla 
questi 10 miliardi ha come un mouse con cui può 
influenzare la fame nei Paesi più poveri. Una lista 
degli Stati che dipendono per più del 50% delle pro- 
prie importazioni dal grano russo fornisce un'idea 
accurata del peso di Vladimir Putin nella geopoliti- 
ca della fame: secondo la Fao, Kazakhstan, Mongo- 
lia, Armenia, Azerbaijan e Georgia dipendono qua- 
si al 100% dal grano russo, mentre hanno una di- 
pendenza tra il 50 e il 100% Bielorussia, Turchia, 
Finlandia, Libano, Pakistan e molti Paesi africani. 
L'Egitto comprava dall’Ucraina, nel pre-guerra, il 
22% del proprio fabbisogno, la Tunisia il 49%, La Li- 
bia il 48%, la Somalia il 60%, il Senegal il 20%, la Re- 
pubblica Democratica del Congo il 14%, la Tanzania 
il 4%, il Sudan il 5%. Grano che è stato a lungo bloc- 
cato e che se si muove lo fa a singhiozzo. Mentre i 
numeri ci svelano che il granaio del mondo non ha 
mai smesso di mandarne verso Turchia, Medio 
Oriente e i clienti africani: l'Egitto continua a riceve- 
re da Mosca il 60% del proprio grano importato, la 
RDC il 55%, la Tanzania il 60%, il Senegal il 46%, il 
Sudan il 70%, la Somalia il 40%, il Benin il 100%. 

Un incrocio quello tra clima, economia e società 
sempre più delicato e pericoloso. 

msideri@corriere.it 
© RIPRODUZIONE RISERVATA 
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La trattativa di Eni per far entrare Energy Infrastructure Partners nella controllata che si occupa di gas e luce, 


punti di ricarica per veicoli elettrici e rinnovabili. E l’obiettivo quotazione. Tutto sembra passare dalle iniziative 


per superare le resistenze degli investitori «no oil and gas». E non perdere il treno della transizione ecologica 


N 
un tradizionale rivenditore di gas 
ed energia ma anche un futuro 
campione delle fonti rinnovabili e 

della mobilità elettrica. Su questa scom- 

messa si gioca tutta la partita finanziaria 

di Plenitude. 


Le trattative con Eip 


Eni è in trattativa con Energy Infrastruc- 
ture Partners per vendere una quota fra il 
10 e il 15% di Plenitude. Con l’ausilio di 
Rothschild & co, il fondo svizzero ne sta 
esaminando i numeri con l’obiettivo di 
presentare in autunno un'offerta che po- 
trebbe attestarsi intorno al miliardo. Se 


PLENI 


di FRANCESCO BERTOLINO 


Jefferies lo valuta fra 2 e 3 miliardi. I suoi 
introiti stabili sono comunque cruciali 


I grandi fondi per sostenere gli investimenti sulla divi- 
sono disposti sione più pregiata: le rinnovabili. 
adassegnare ai Le rinnovabili 
campioni green s iii 

"ni e questo è il fermo immagine, la trama 
valutazioni che Eni ha in mente per Plenitude preve- 
piu generose de uno sviluppo verde. Sulle rinnovabili il 


gruppo punta molto sia negli investimen- 
ti siacome momento saliente della equity 
story, l’immagine di sé che vuole dare al 
mercato. I grandi fondi sono del resto di- 


accedere ai corposi sussidi stanziati dagli 
Stati Uniti sono un ulteriore grattacapo. 
In Europa e, in particolare in Italia, la bu- 
rocrazia ostacola poi la crescita di eolico e 
solare. L'oscillazione dei prezzi dell’ener- 
gia e il rialzo dei tassi d’interesse, infine, 
non agevolano gli investimenti in piani 
dal ritorno economico talvolta incerto e 
spesso di lungo termine. D'altro lato, nes- 
suno dubita che il futuro sia dell’energia 
pulita, anche nella mobilità. 


La mobilità 

Stefano Goberti 
La terza «testa» di Plenitude è proprio la amministratore delegato 
mobilità elettrica. Dopo l’acquisto di Be di Plenitude 


TUDE, IN DUE MOSSE 


QUANTO ALLENAMENTO 
PER UN CAMPIONE VERDE 


andasse in porto, l’affare avrebbe una du- 
plice valenza per il colosso petrolifero 
guidato da Claudio Descalzi. Da un lato, 
consentirebbe di raccogliere risorse per 
nuovi investimenti. Dall’altro, aiuterebbe 
a fissare una valutazione in vista dello 
sbarco in Borsa di Plenitude, già tentato 
nel 2022 e ora atteso nel corso del 2024. 
Già, ma quanto vale la controllata di Eni? 
Un'analisi della banca d’affari Jefferies di- 
ce fra gli 8 e i12 miliardi di euro. Una for- 
chetta ampia che dimostra la difficoltà di 
incasellare una creatura senza eguali sui 
listini: fornitore di energia ai clienti, pro- 
duttore di rinnovabili e gestore di reti di 
ricarica per le auto. Plenitude è un «Cane 
a tre teste», ma quale è la sua vera anima? 


Luce e gas 


Scattando una fotografia, l'immagine 
statica di Plenitude sarebbe quella di un 
classico rivenditore di energia. La vecchia 
Eni Gas & Luce conta oltre 10 milioni di 
clienti, di cui 7 milioni in Italia, e punta a 
superare i 15 milioni nel 2080. Gli attuali 
contratti hanno fruttato 12,3 dei 12,7 mi- 
liardi di ricavi realizzati dalla società nel 
2022. Soprattutto, la divisione è stata 
responsabile per 500 dei 700 milioni 
di margine operativo, il parametro 
decisivo per giudicare l’anda- 
mento di un gruppo dell’ener- 
gia. Il dato è lusinghiero, spe- 
cie perché arriva in un an- 
no, il 2022, complesso per 
i distributori, stretti fra il 
boom dei prezzi del- 
l'energia e le forniture a 
tariffa fissa stipulate ai 
tempi del gas russo a bas- | 
so costo. Plenitude è riu- 
scita ad attraversare in- 
denne le turbolenze, sfrut- 
tando anche l’integrazione 
con la casa-madre Eni che sa 
certo come navigare nel procel- 
loso mercato degli idrocarburi. Pur 
con conti brillanti, però, il «retail» è 
un’attività dai multipli piuttosto bassi: 


In trattativa di Eni. Riuscirà a mantenere il 
di Plenitude ritmo? Venti contrari spirano 

La quota i sull'industria mondiale delle rin- 
che Eni potrebbe novabili. L'aumento dei costi degli 
vendere a Eip impianti fotovoltaici ed eolici sta bloc- 
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i ricavi realizzati il fatturato registrato SORA GW installati Milioni di clienti Inmigliaia 
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LS 


sposti ad assegnare ai campioni delle rin- 
novabili valutazioni molto più generose, 
pari a 10 o più volte i margini di profitto. 
Plenitude può ambire a tanto? Lo scorso 
anno, secondo Jefferies, la divisione rin- 
novabili ha contribuito per circa 200 mi- 
lioni all’ebitda di gruppo e potrebbe di- 
ventare già nel 2024 la più redditizia tanto 
da meritare una valutazione compresa fra 
6,6 e 9,3 miliardi. Nel 2022, d’altronde, il 
portafoglio verde della società è raddop- 
piato e oggi gli impianti in esercizio han- 
no raggiunto i 2,5 gigawatt. L'obiettivo è 
superare i'7 GW installati al 2026 e 115 
al 2030. Mete ambiziose se si consi- 
dera che in Italia sono stati ag- 
giunti 3,2 GW nell'intero 2022. 


Chi frena il verde 


Sinora, però, Plenitude è 
andata oltre i traguardi pre- 
fissati anche grazie a una 
robusta campagna di acqui- 
sizioni e fusioni che riempie 

tre pagine del bilancio 2022 


cando diversi progetti. I vincoli di prove- 
nienza dei materiali imposti a chi voglia 


Claudio Descalzi 
Amministratore 
delegato di Eni dal 
2014. È al suo quarto 
mandato nel gruppo 


Charge, la società vanta una rete di oltre 
17.000 punti di ricarica in Italia e in Euro- 
pa che diventeranno 30 mila entro il 2026. 
Le vendite delle auto a batteria, è vero, 
stentano a decollare in Italia (3,8% del to- 
tale nel 2023) tanto che, stima Jefferies, 
allo stato le colonnine di Plenitude sono 
utilizzate per un’ora al dì, non abbastanza 
per risultare profittevoli. Le immatricola- 
zioni elettriche stanno però crescendo in 
tutta Europa. Presto o tardi, per volontà 0 
per legge, anche l'Italia seguirà la tenden- 
za.La divisione dovrebbe perciò vale- 
re fra 900 milioni e 1,5 miliardi. 


L'altra operazione 


Il percorso finanziario di Plenitu- 
de è insomma un test e un’oppor- 
tunità importante per il Cane a 
Sei Zampe. Sottoporrà al vaglio 
del mercato le sue credenziali 
verdi e, se si concluderà in Borsa, 
avvicinerà alla galassia Eni anche 
investitori restii a comprare azio- 
ni legate a gas e petrolio. Sarà pe- 
raltro anche un banco di prova in 
vista della futura quotazione di 
un’altra controllata, Eni Sustainable 
Mobility, la società dei biocarburanti 
ancora in fase di sviluppo ma già auto- 
noma dal 1° gennaio. 

© RIPRODUZIONE RISERVATA 


LUNEDÌ 4.09.2023 


CORRIERE DELLA SERA 


14 


Finanza 


I Economia 


LE PARTITE APERTE 


SUL FILO 
DELLA LIST 


PIAZZETTA CUCCIA 
E L'INTESA (SCRITTA) 


Il 28 ottobre l'assemblea rinnoverà il board e i candidati vanno 


presentati a fine mese. Nagel tratta con Milleri, che vuole 


cinque consiglieri. Decisivo il presidente. Cauto Caltagirone 


a trattativa è aperta e si conclu- 

derà, in un senso o nell’altro, 

entro la prossima settimana. 
Alberto Nagel, amministratore dele- 
gato di Mediobanca, lo ha detto chia- 
ramente: la lista dei candidati predi- 
sposta dal consiglio di amministra- 
zione uscente, in vista della assem- 
blea del prossimo 28 ottobre che 
rinnoverà il board, sarà presentata in 
anticipo sulla scadenza del 28 set- 
tembre. Questo, nel rispetto della 
prassi, per dar modo agli azionisti di 


I due soci maggiori 
valgono circa il 30 

per cento del capitale 

e chiedono maggiore 
peso nel board. Accordo 
o seconda lista? 


organizzare una eventuale altra lista 
alternativa. Perciò l'accordo che si sta 
cercando di trovare con i due princi- 
pali azionisti del gruppo di Piazzetta 
Cuccia, la finanziaria Delfin della fa- 
miglia Del Vecchio, che controlla cir- 
ca il 20% del capitale e l’azionista 
Francesco Gaetano Caltagirone, im- 
prenditore romano che ha in porta- 
foglio circa il 10% di Mediobanca, an- 
drà necessariamente trovato nei 
prossimi giorni. Due settimane al 
massimo. Altrimenti, in caso di 
mancato accordo, si apriranno sce- 
nari diversi, che potrebbero portare 
anche a un inasprimento del con- 
fronto tra management e azionisti, 
fino anche ad arrivare, da parte di 
questi ultimi, alla presentazione di 
una lista «lunga» di candidati rap- 
presentativi della minoranza, che 
potrebbero in questo modo puntare 
a compattare i voti assembleari e a 
rovesciare dall'interno la costruzio- 
ne faticosamente eretta da Nagel e 
dal consiglio uscente. 


Risultati 


L'ipotesi conflittuale deve essere pe- 
rò considerata alla luce di alcuni 
aspetti. Anzitutto, l’attacco portato 
un anno fa alla fortezza Generali-Me- 
diobanca dai medesimi azionisti e fi- 
nito così male da sconsigliarne l’ite- 
razione. Meglio, come si è letto nei 
mesi scorsi, cercare una mediazione. 
Anche perché le critiche portate a 
Nagel, su tutte la durata del mandato 
— è amministratore delegato del 
gruppo dal 2007 - si sciolgono da- 


di STEFANO RIGHI 


vanti ai risultati di bilancio: l’ultimo 
esercizio ha chiuso con il miglior ri- 
sultato di sempre in termine di rica- 
vi, utile e redditività. 

Ed eccoci dunque alle ultime febbri- 
li giornate di contrattazione. Da un 
lato gli azionisti Delfin e Caltagirone 
che, ognuno per conto proprio al fi- 
ne di evitare ogni possibile accusa di 
azioni concertate, cercano una mi- 
gliore rappresentazione delle pro- 
prie istanze all'interno del consiglio 
di amministrazione di Mediobanca. 


Se si considerano assieme, i due 
principali soci valgono una quota di 
circa il 30 per cento del capitale che, 
rapportata ai 15 posti disponibili nel 
consiglio di amministrazione equi- 
vale a 4,5. Difficile però dividere un 
consigliere a metà. Così Delfin sem- 
bra chiederne 5, con un presidente 
condiviso, mentre Nagel in rappre- 
sentanza del board si esprime su una 
linea di razionalità, aprendo al con- 
fronto nella speranza di abbassare le 
pretese. I punti fermi di Nagel & Co. 


Partita a poker 
Dall'alto a sinistra, in 
senso orario: Alberto 


Nagel, Francesco Milleri, 


Renato Pagliaro e 
Francesco Gaetano 
Caltagirone 
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si possono riassumere così: impe- 
gno formale a sostenere la realizza- 
zione del piano industriale presenta- 
to nel maggio 2023; riduzione della 
rappresentanza da 5a 3 (ma con pos- 
sibile apertura alla quarta poltrona) 
in presenza di candidati che presen- 
tino tutti i prerequisiti di competen- 
za e onorabilità richiesti; messa a 
parte della figura del presidente che 
potrebbe essere confermato — nessu- 
na normalo vieta — in Renato Paglia- 
ro. Il tutto nella massima trasparen- 
za: scritto, firmato e pubblicato. Na- 
gel sa che il giorno dopo l’accordo 
potrebbe trovarsi di fronte alla pre- 
sentazione di una nuova lista di mi- 
noranza che, nei fatti, rappresente- 
rebbe un ribaltone, ed è per questo 
che punta a un accordo scritto e tra- 
sparente. 


Strategie 


Delfin, guidata da Francesco Milleri 
dopo la scomparsa di Leonardo Del 
Vecchio, ha davanti diverse strategie, 
come in una partita a scacchi, o a po- 
ker se preferite. 

Presentando una propria lista di mi- 
noranza, in qualità di investitore fi- 
nanziario, potrà contare su due con- 
siglieri nel board che andrà a formar- 
si. Un terzo consigliere andrà alla li- 
sta degli investitori istituzionali, se 
verrà presentata e i restanti dodici al- 
la cosiddetta lista del board. Oppure 
Milleri può cercare di concludere un 
accordo con il board uscente e otte- 
nere di più. Probabilmente tre, forse 
quattro consiglieri. Di certo, la deci- 
sione sulla figura del presidente ap- 
pare centrale nella trattativa in corso. 

Le istanze tese a un maggior coin- 
volgimento degli azionisti nella ge- 
stione societaria hanno profonde 
giustificazioni, anche se il ruolo di 
investitore finanziario sembra ri- 
chiamare altri principi. I presuppo- 
sti, rispetto alla Battaglia di Trieste 
della primavera 2022, sono diversi: 
non c’è ancora una lista alternativa, 
né un progetto industriale diverso da 
quello presentato da Nagel nello 
scorso maggio e il fronte appare me- 
no solido. Caltagirone è (al momen- 
to) cauto e silente, appare moderata- 
mente interessato, mentre il fronte 
interno alla finanziaria Delfin, con le 
varie posizioni espresse dagli eredi 
del fondatore, induce a una qualche 
cautela aggiuntiva. Le prossime due 
settimane saranno decisive. 
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I CONTI IN TASCA 


S.A. 


Intesa Sanpaolo Dati in miliardi di euro Unicredit Dati in miliardi di euro Banco Bpm Datiin milioni di euro Bper Banca Datiin milioni di euro 


Al 30/6 | AI30/6 Al 30/6 | AI 30/6 AI30/6 | AI30/6 AI30/6 | AI30/6 |AELETZ 
2023 2022 2023 2022 2023 2022 2023 2022 Y 

Interessi netti 6,838 4,049 Interessi netti 6,795 4,711 | Interessi netti | 1.552,9 | 10391 Interessi netti | 1.544,96 | 785,449 I +96,70 

Commissioni nette 4,353 4,544 Commissioni nette 3,901 3,956 Commissioni nette | 948,203 | 966,863 Commissioni nette | 995,629 | 913,969 |E:CE} 

Proventi operativi | 12,398 10,755 Proventi operativi 11,897 9,790 Proventi operativi | 2.577,21 | 2.272,65 Proventi operativi | 2.652,32 | 1.786,95 | (0/:}/£; 
Oneri operativi 5,211 5,164 Oneri operativi 4,655 4,696 Oneri operativi | 1.274,72 | 1.256,7 Oneri operativi | 1.359,93 | 1.148,27 |R3KkX%} È 
Rettifiche su crediti 556 1,432 Rettifiche su crediti 114 1.281 Rettifiche su crediti | 258,719 | 303,681 Rettifiche su crediti | 265,936 | 217061 | vb4oy | E 
Crediti verso clientela | 437497 | 446,854 Crediti verso clientela | 450,846 | 461,909 Crediti verso clientela | 108.157 | 109454 Crediti verso clientela | 104.084 | 105.828 | K55) i 
Utile netto 4,222 2,346 Utile netto 4,374 2,285 Utile netto | 624,433 | 350.997 Utile netto | 704,551 | 13848 | Gn) | E 


Capitalizzazione: 45,2 miliardi (era 44,2 al 1/1/22) Capitalizzazione: 43,8 miliardi (era 30,1 al 1/1/22) Capitalizzazione: 6,7 miliardi (era 3,99 al 1/1/22) Capitalizzazione: 3,9 miliardi (era 2,57 al 1/1/22) 


Intesa Sanpaolo 


Carlo Messina, 
amministratore 
delegato: 45,7 miliard 
di capitalizzazione 


Banco Bpm 
Giuseppe Castagna, 


in un anno in Borsa 
il titolo ha fatto +80% 


amministratore delegato: 


Monte dei Paschi 

Luigi Lovaglio, 
amministratore 
delegato dal febbraio 
2022 


Mps Dati in milioni di eu 


Interessi netti 
Commissioni nette 
Proventi operativi 
Oneri operativi 
Rettifiche su crediti 
Crediti verso clientela 


Utile netto 


Capitalizzazione: 3,2 miliardi (era 0,9 al 1/1/22) 


ro 


AI30/6 | AI30/6 | ATE? AI30/6 | AI30/6 |ATETE? AI30/6 | AI30/6 [METE o erenni O Banco Bom 
2023 2022 % 2023 2022 % 2023 2022 % Ì 
— 60%©& © Indice O Intesa 
10828 | 6585 MII Interessi netti | 539651 | 269597 | lu) Banca Generali | 1751] 1313 IIESCE® Ressle o Sud 
| | | 50% 
670 728,9 -8,1 | Commissioni nette | 302,743 | 322,475 -6,11 Banca Mediolanum | 363,325 | 241131 IPA, A) 
18512 MSpYA +19,2 Proventi operativi | 928,099 | 656,654 | 2/4eE, | Ù 
! Banco di Desio | 193,345 | 54118 | v&76; . 
9138 | 10744 [RESTO Oneri operativi | 490,575 | 443,567 [ESTO3) 30% 
, n | FinecoBank | 308,880 | 222,363 |mext:e) +19,35% 
86,5 93,9 Rettifiche su crediti 22,174 VENIVA -4,24 | 20% fel 
| i (A 
76056 | 76.2653 Crediti verso clientela | 41.5073 | 424181 [IREXT Mediobanca* id 007 Mez 
619 53,1 Utile netto | 298,693 | 157031 | (cIUe%l | Popolare di Sondrio | 207086 | 105,061 DI 
%. O 
Capitalizzazione: 2,6 miliardi (era 1,995 al 1/1/22) * Chiude l'esercizio il 30 giugno 2023 feb. mar. apr mag. giu. lug. ago. 


BANCHE, PIÙ INTERESSI 
MENO COMMISSIONI 


I risultati dei primi sei mesi dell’anno per i principali gruppi creditizi nazionali 


I tassi incidono sull'equilibrio del conto economico. Utili netti oltre dieci miliardi 


biato il profilo dei conti economici delle 

banche italiane. Il brutale rialzo dell’infla- 
zione registrato negli ultimi dodici mesi, a cui la 
Banca centrale europea ha risposto con un al- 
trettanto deciso rialzo dei tassi di interesse (è 
questa la più importante arma di politicamone- 
taria a disposizione dell’istituto centrale di 
Francoforte per tenere sotto controllo il costo 
della vita), ha fatto impennare, già dalla fine del 
2022, i ricavi da «Interessi netti» delle banche 
italiane. 


Titoli di Stato 


L'aumento dei tassi di interesse si èimmediata- 
mente riverberato sui titoli di Stato. Ricorderete 
a dicembre 2022 la supercedola pagata dal Btp 
Italia con scadenza 28 giugno 2030 che, per i 
suoi primi sei mesi di vita, riconobbe ai sotto- 
scrittori un rendimento vicino al 10 per cento. 
Un exploit rientrato nel giugno scorso, ma che 
ha accomunato nella medesima tendenza tutti i 
titoli di Stato indicizzati presenti sul mercato. 
Sia il singolo risparmiatore che l'investitore 
professionale hanno cercato di trarre beneficio 
da simili dinamiche. Facendo cosa? Riequili- 
brando l’asset allocation. Quindi: meno rispar- 
mio gestito (e conseguentemente meno com- 
missioni alle società bancarie che si occupano 
di wealth management) e più titoli di Stato che, 
tra l’altro, godono anche di una tassazione privi- 
legiata sui rendimenti, pari al 12 per cento an- 
nuo rispetto al 26 per cento, che è il livello della 
tassazione sui capital gain. 

Nella più rosea delle ipotesi si è assistito all’in- 
terno del mondo del risparmio gestito a un dif- 
fuso riequilibrio tra i settori: meno fondi azio- 


| a dinamica dei tassi di interesse ha cam- 


Credito Emiliano Dati in milioni di euro 


di STEFANO RIGHI 


nari, che riconoscono commissioni più elevate 
e più fondi obbligazionari, che riconoscono 
commissioni meno elevate. L'insieme di tutto 
questo generale riassetto si è riflesso sui conti 
delle sei principali banche commerciali ope- 
ranti in Italia. La tendenza è confermata dal con- 
fronto del totale degli asset under management 
al 80 giugno scorso rispetto alla metà del 2022. 
L'analisi delle trimestrali che L'Economia del 
Corriere della Sera svolge quattro volte all'anno 


L'inflazione e la conseguente 
politica di contrasto attuata 
dalla Bce hanno riequilibrato 
le fonti di reddito delle 
banche italiane. Che adesso 
investono nel loro futuro 


sui bilanci delle maggiori banche italiane ha 
evidenziato, per il primo semestre dell’anno, 
proprio questa netta differenza rispetto al pas- 
sato: crescono i ricavi da interesse, diminuisco- 
no le commissioni. Considerando esclusiva- 
mente l’aggregato composto dai valori espressi 
da Intesa Sanpaolo e da Unicredit, sono mancati 
nei primi sei mesi dell’anno 246 milioni di euro 
di commissioni nette. Un valore importante, an- 
che se non confrontabile con gli «Interessi net- 
ti» ricavati. Le prime sei banche considerate 
dalla nostra analisi hanno incassato 6,7 miliardi 
di euro in più di interessi. Molti di questi sono 
stati pagati dalle imprese, che tipicamente si in- 
debitano atassovariabile, ma non è trascurabile 
neppure la quota derivante dai mutui a carico 
delle famiglie. Qui si potrebbe obiettare che, fi- 


Le altre banche Utili netti 


no a due anni fa, era possibile accendere un mu- 
tuo a tasso fisso a valori attorno all’1,5 per cento 
complessivo ed è stato davvero un delitto non 
approfittarne. Ma ora il balzo in alto dell’infla- 
zione, che ha spinto al rialzo dei tassi, dovrebbe 
aver toccato il massimo. Questa diffusa convin- 
zione ha portato ad aumentare gli investimenti 
in obbligazioni (specie se a tasso fisso) nella 
convinzione che nel corso del 2024 i livelli di re- 
munerazione dei bond tenderanno a diminuire. 


Mediazioni 


Cosa accadrà adesso è difficile da prevedere. Le 
banche si trovano a dover mediare. Gli utili netti 
sono in aumento: 4,2 miliardi di euro in più da 
dividere tra i sei istituti analizzati rispetto a un 
anno fa, con un totale che arriva a 10.842 milio- 
ni. Parte di questi utili saranno distribuiti agli 
azionisti, sotto forma di dividendi, parte inve- 
stiti per assicurare solidità e prospettive di cre- 
scita anche quando la Bce inizierà a tagliare i 
tassi. Dopo le pesanti crisi del decennio prece- 
dente, con una diffusa distruzione di capitale, la 
ritrovata solidità degli istituti di credito italiani 
apre a nuove prospettive. Il risiko però può 
aspettare. Fino a che il vento degli utili gonfia le 
vele ognuno vuole navigare la propria rotta e, 
secondo i più attenti tra gli osservatori, biso- 
gnerà attendere la seconda metà del 2024 per 
ipotizzare nuovi movimenti aggregativi. Intan- 
to, si riempie la locomotiva di carbone e i più 
illuminati cercano spazi. Si ricostruiscono le 
fabbriche prodotto vendute in tempo di carestia 
(Unicredit), cercando nuovi accordi di collabo- 
razione, o si guarda a nuovi mercati, come ha 
recentemente fatto Intesa nell'Europa dell'Est. 
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in milioni di euro 


Unicredit 
Andrea Orcel, 


amministratore delegato: 
in Borsa, in un anno, il 
titolo ha fatto +142% 


Bper Banca 


Piero Luigi Montani, 


amministratore 


delegato dall'aprile 


2021 


Così in Borsa L'andamento dal 2/1/2023 all'1/9/2023 


Credem 
Angelo Campani, 
sabato prossimo 
compirà 61 anni. Guida 

Credem da febbraio 


S.A. 


Fonte: Bilanci societari e Borsa Italiana 
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Finanza 


IEconomia 


SCENARI 


Il passaggio generazionale in Fininvest, Edizione e Immsi. Exor oltre l'auto: i nuovi manager 


Il rinnovo della collaborazione tra Armani ed Essilux. Per non parlare del grande risiko bancario/assicurativo 


Il 2023 sarà ricordato come l’anno della svolta? 


cambiamento per l'economia e la finanza ita- 
liana. Molti fattori sottolineano questo cam- 
bio di passo. 

Prima di tutto si è chiusa definitivamente la 
stagione dei capitani d’industria con la morte di 
Silvio Berlusconi e Roberto Colaninno, l’uomo 
che aveva scalato Telecom, mentre solo l’anno 
prima era scomparso anche Leonardo Del Vec- 
chio. Il 2023 segnerà anche la svolta per le ban- 
che, finora deus ex machina del sistema. In par- 
ticolare per Mediobanca. A partire da quest’an- 
no la roccaforte dell’imprenditoria privata sarà 
ancora la cruna dell'ago del sistema finanziario? 
I delfini di Enrico Cuccia, Alberto Nagel e Rena- 
to Pagliaro, potrebbero siglare un accordo con 
Essilux e Caltagirone. 

Certo, l'era di Mediobanca, intesa come regista 
finanziario, si era già chiusa da anni e si erano 
formate nuove navi scuola come Intesa Sanpao- 


] 12023 sarà ricordato come l’anno del grande 


MIGLIE 
ANNO CHE HA 


di EDOARDO DE BIASI 


tuoso per la Fiat, che portò ai sessantuno licen- 
ziamenti e alla dura vertenza sulla mobilità 
esterna e si concluse con la Marcia dei Quaran- 
tamila. Un compromesso al ribasso che inizial- 
mente salvò il Lingotto. Quando si insediò Ser- 
gio Marchionne gli analisti più attenti si resero 
conto subito che le vecchie dinamiche tra pro- 
prietà, manager e politica erano finite. 

A dire il vero il geniale Sergio Marchionne cer- 
cò di cambiare strada acquisendo Chrysler. E 
così, quando morì, John Elkann vendette Fca ai 
francesi di Peugeot e così è nata Stellantis. Exor, 
la holding della famiglia Elkann domiciliata e 
quotata in Olanda, ha poi raggiunto un accordo 
con Philips, per acquisire una quota del 15%. Un 
tempo gruppo noto peri prodotti di elettronica 
di consumo, ma ormai focalizzato nella salute. 

Insomma, la cassaforte degli Agnelli non è più 
una società automobilistica, ma una finanziaria 
con ricco portafoglio azionario che varia dalle 


6? GRA 


con il mondo politico, scommettendo sulle 
infrastrutture. Il terribile crollo del Ponte 
Morandi (14 agosto 2018) ha fatto però capire 
che era finita un’era e bisognava iniziare una 
nuova fase. A gennaio dello scorso anno Edi- 
zione ha approvato la trasformazione in spa 
e un cambio di governance. Alessandro Be- 
netton è stato nominato presidente ed Enri- 
co Laghi amministratore. Al centro del nuo- 
vo corso sono state definite le partecipazioni 
ritenute strategiche (Atlantia, Autogrill e Be- 
netton Group) il cui destino sarà sempre de- 
ciso in modo «collegiale» dalla famiglia. 
Che per la dinastia veneta fosse iniziata una 
svolta lo si è capito quando Edizione ha deci- 
so il delisting di Atlantia che adesso control- 
la con il 57% della società, mentre sono en- 
trati altri azionisti come Blackstone con il 
37,8% e Crt con il 5,2%. Nel frattempo, Atlan- 
tia ha cambiato ragione sociale in Mundys e 


DI IMPERI 


CAMBIATO 


IL CAPITALISMO TRICOLORE 


Barilla 
Il presidente, Guido Barilla 
Rappresenta la quarta 
generazione alla guida 
del gruppo di famiglia 


Edizione 
Alessandro Benetton 
è diventato presidente 
della holding di famiglia 
nel gennaio 2022 


lo e Unicredit. E la stessa Mediobanca ha da 
tempo cambiato pelle aprendo a nuovi campi di 
business. Una trasformazione legata soprattut- 
to alla globalizzazione e alla tecnologia che 
hanno cambiato i processi aziendali e le regole 
che avevano sostenuto il sistema nato nel Dopo- 
guerra. 

Da non sottovalutare che la scorsa settimana il 
governo ha poi dato il via libera all'operazione 
NetCo, approvando l'offerta di Kkr e l'ingresso 
di F2i e Mef (che conserva il golden power) con 
una quota fino al 20 per cento. L’esecutivo ha 
aperto così la strada a un grande fondo Usa che 
dovrebbe vincere l’asta perla rete unica. Il 2023 
sarà dunque ricordato anche per il grande in- 
gresso del private equity estero e la fine di un 
letargo capitalistico italiano. 


Un po' di storia 


Ma torniamo al passato. Giovanni Agnelli e 
Raul Gardini capirono in anticipo che era finita 
una stagione. Il primo fu Gardini. Nel luglio del 
1993 il Pirata, così era soprannominato, mise 
drammaticamente fine alla sua vita con un col- 
po di pistola a Palazzo Belgioioso. Partendo dal- 
l'eredità del suocero, Serafino Ferruzzi, aveva 
creato un impero agroindustriale e chimico. 
Precursore delle tematiche ambientali e dello 
sviluppo sostenibile si era presto scontrato con 
le logiche affaristiche che già governavano il si- 
stema. All'epoca per sopravvivere qualsiasi 
gruppo industriale doveva pagare dazio con po- 
litiche consolidate. La magistratura non ebbe 
quindi troppi problemi a chiudere il caso come 
suicidio. Il fatto squassò il mondo economico 
ma si preferì chiuderlo rapidamente (alcuni 
giorni prima si era ucciso in carcere anche il 
presidente dell’Eni Gabriele Cagliari). Tangen- 
topoli aveva ormai preso il sopravvento e si im- 
pose un compromesso al ribasso che fece so- 
pravvivere i gruppi industriali, ma non il loro 
sviluppo. 

Anche l'Avvocato Agnelli, quando nel gennaio 
del 1990 disse che la «festa» era finita, capì che 
si era conclusa un'epoca. Fu un periodo tumul- 


autovetture al lusso alla salute. Il cerchio si è 
chiuso a sorpresa la scorsa settimana. Elkann 
ha lasciato anche la presidenza della holding 
Giovanni Agnelli bv, la controllante di Exor. 


La svolta Agnelli 


Nel board delveicolo degli eredi Agnelli sono 
entrati Alexandre von Fiirstenberg, Filippo 
Scognamiglio e Niccolò Camerana. La presi- 
denza, come anticipato da Mf, è andata a Jero- 
en Preller, avvocato olandese partner dello 
studio legale NautaDutilh. Nel board siedono 
in rappresentanza della famiglia Andrea 
Agnelli, Nicolò Camerana, Benedetto Della 
Chiesa, Luca Ferrero Ventimiglia, Filippo Sco- 
gnamiglio e Alexandre 


punta a diventare il primo gruppo interna- 
zionale delle infrastrutture. 

Stesso discorso si potrebbe fare per Leonar- 
do Del Vecchio. L'imprenditore scomparso 
da un anno ha sempre preferito viaggiare ai 
margini della politica. Proprio la sua estra- 
neità a Roma gli ha permesso di pagare po- 
chi pedaggi (come hanno fatto le famiglie 
Ferrero e Barilla). Il gruppo si è dato l’obietti- 
vo di proseguire l'innovazione nel mercato 
degli apparecchi acustici: «Trovare una ri- 
sposta alle esigenze dei consumatori e farlo 
con soluzioni innovative è parte del nostro 
dna — ha detto il «delfino», Francesco MIil- 
leri — e la crescita del mercato dell’ottica sa- 
ràil nostro principale obiettivo strategico. Le 
componenti hardware e 


Von Furstenberg. L’azio- 
nista più rilevante della 


L'acquisizione di Tim 


software, unite alle capa- 
cità ingegneristiche e 


Giovanni Agnelli resta la da parte di Kkr produttive, ci consento- 
Dicembre, che continua a no di integrare perfetta- 
essere presieduta da rappresenta mente soluzioni per 
Elkann, con circa il 38%. il grande ingresso l’udito e occhiali da vista, 
Qualcuno nel passato A A dando vita a prodotti del 
ebbe il coraggio e la forza del private equity tutto nuovi da distribuire 
di resistere. Certo paga- estero in Italia ovunque». 
rono qualche dazio. Sil- Varicordata qui anche la 


vio Berlusconi, che nel 

1975 aveva costituito Fininvest, nel 1993 diede 
vita a Mediaset, nella quale confluirono Ar- 
noldo Mondadori Editore e Silvio Berlusconi 
Communications, capendo prima fra tutti la 
centralità del futuro dei media. Nell’immi- 
nenza delle elezioni del 1994, fu costretto a 
entrare in politica fondando Forza Italia, par- 
tito politico di centro-destra. Eletto alla Ca- 
mera dei deputati, fu confermato nelle suc- 
cessive quattro legislature e diventò premier. 
Impossibile immaginare che cosa sarebbe di- 
ventata Mediaset se il Cavaliere non fosse sta- 
to costretto a entrare in politica. 


Da Benetton a Del Vecchio 


Altri capitani d'impresa, come Luciano e Gi- 
Iberto Benetton, hanno preferito patteggiare 


lunga amicizia con il 
gruppo Armani, altra realtà estranea al mon- 
do politico. Le due imprese hanno appena 
rinnovato il loro accordo di collaborazione. 

E proprio il gruppo di Agordo potrebbe di- 
ventare il polo del lusso che tanto manca al- 
l'economia italiana. Il primo incontro tra Del 
Vecchio e il re della moda Giorgio Armani ri- 
sale al lontano 1988, quando fu avviata una 
joint venture per portare gli occhiali dello 
stilista sul mercato globale. Era l’inizio di 
una rivoluzione: gli occhiali non erano più 
solo dispositivo medico ma diventavano un 
accessorio di moda. 

Oggi si profila una nuova rivoluzione nel 
campo degli smart glasses. E, guarda caso, 
Armani ha deciso di aderire anche a questa 
rivoluzione. 

© RIPRODUZIONE RISERVATA 


Immsi 
Michele Colaninno, 
ceo della holding di famiglia 
che, tra le altre aziende, 
controlla il gruppo Piaggio 


Fininvest 
Pier Silvio Berlusconi, 
azionista della holding 
di famiglia e ceo 
di MFE - MediaForEurope 
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Imprese 


IEconomia 


I MACRO TREND 


La blue economy vale il 18% del Pil. Ma a causa del climate change nel 2022 abbiamo perso il 31% delle risorse 


idriche. Mazzoncini, ceo di A2A: idroelettrico e interventi sulla rete, le aziende pronte a spendere e innovare 


Le falle 


Le criticità strutturali della gestione dell'acqua in Italia 


L'investimento pro capite nel settore 
idrico da parte dei gestori 


della rete idrica industriali (78 euro 
ha più di 30 anni 
(il 25% più di 50 anni) 
Le perdite 
idriche nella fase 


di distribuzione 


Latariffa idrica, tra le più basse 


per abitante la media UE27+UK) 


La tendenza 
Disponibilità complessiva di risorsa idrica naturale e precipitazioni annue in Italia 


-36 miliardi m$ 

La disponibilità della risorsa idrica naturale 
in meno a causa della siccità nel 2022 

(60 volte il lago Trasimeno in volume) 
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d'Europa, meno della metà 


della media dei primi 10 Paesi europei 


Le leve di recupero Gli investimenti necessari da qui al 2040 per attuare le linee di efficientamento del sistema idrico 


La superficie e idoelettrico nazionale per recuperare le risorse d'acqua e la produzione elettrica perse 
delle falde sotterranee n x È 7 
in stato di scarsità idrica Idrico Investimento | Recupero Idroelettrico Investimento Recupero* 
È (miliardi euro) (miliardi m8) (miliardi euro) (TWh) 
| metri cubi 
di acqua Valorizzazione del riuso ) Nuovi pompaggi 
per abitante prelevati Riduzione perdite 2,4 | 14 I nvasi a scopo irriguo 0,9 | 1 | 
Gi ZE per uso potabile all'anno. Contenimento consumi civili | 1,5 | 0,2 | Repowering 0,6 | 4 © 
La capacità Gli italiani che vivono L'Italia è al secondo SEE 1 Raccolta acque meteoriche | 10 [MI 25 Wi Mini idroelettrico 28 18 | 
di assorbimento in Comuni privi posto come Paese L'utilizzo dei pompaggi START ur 3 [| 37 [| 
dell'acqua del servizio più idrovoro di Europa idroelettrici negli ultimi SERIA RARRERM NZ. s 
piovana di depurazione dopo la Grecia 20 anni TOTALE 32,9 pesi 9,5 uaiati TOTALE 15,3 na] 12,5 mesi 
Fonte: elaborazione The European House — Ambrosetti su dati ISPRA, National Oceanic and Atmospheric Administration e Istat, 2023 *Produzione elettrica FER Pparra 


alle concerie toscane sull’Arno 
all’agricoltura, fino alla produ- 
zione idroelettrica. Una fetta 
importante dell'economia del nostro 
Paese si basa sulla presenza abbondan- 
te di acqua, che deriva dalla condizione 
orografica (montagne e ghiacciai) e da 
piogge regolari. Quante vale questa fet- 
ta? 1118 per cento del Pil, qualcosa come 
320 miliardi di euro l’anno. Il dato 
emerge dallo studio «Acqua: azioni e 
investimenti per l'energia, le persone e 
i territori» realizzato da The European 
House Ambrosetti in collaborazione 
con A2A, presentato il primo settembre 
nell’ambito del Forum di Cernobbio. 
«Ora — commenta Renato Mazzonci- 
ni, ceo della multi utility che è il secon- 
do operatore dell’idroelettrico in Italia 
con 2 gigawatt di potenza — a causa del 
cambiamento climatico, che si aggiun- 
ge agli sprechi e a una gestione poco 
oculata, non possiamo più dare questa 
condizione favorevole per scontata. Lo 
abbiamo visto con quello che è succes- 
so l’anno scorso, quando a causa della 
siccità abbiamo perso il 31% delle risor- 
se idriche, pari a circa 36 miliardi di 
metri cubi di acqua». Si tratta di volumi 
equivalenti a 60 volte il lago Trasimeno, 
anche lui importante fonte di approvvi- 
gionamento idrico. 


Gli interventi e i conti 


Una siccità, quella del 2022, che oltre 
ad aver ridotto la disponibilità di acqua 
per l'industria in generale, l’agricoltura 
e gli usi civili, ha anche causato il crollo 
del 40 per cento della produzione idro- 
elettrica, «che da anni — sottolinea 
Mazzoncini — rappresenta la prima 
fonte di energie rinnovabili del nostro 
Paese, davanti a sole e vento, che a dif- 
ferenza dell’idro non sono program- 
mabili. Che fare? 

«Tornare a investire per adattarci al 
cambiamento climatico e per mitigar- 
ne le conseguenze — sostiene Mazzon- 


PIÙ INVE STIMENTI 


PER METTERE AL SICURO 
IL NOSTRO ORO BLU 


e, 
Cat aza 
© Identikit 


A2A è un'azienda 
multi- settore attiva 
nell'energia, nei rifiuti 
e nell'acqua. Gestisce 
la vendita e la 
distribuzione di 
energia elettrica e 
gas, il ciclo idrico 
integrato, il 
teleriscaldamento, la 
mobilità elettrica, 
l'illuminazione 
pubblica, interventi di 
efficienza energetica 
e soluzioni per lo 
sviluppo delle Smart 
Cities. È il secondo 
operatore in Italia per 
capacità installata 
energetica di 9,5 GW, 
di cui 2,5 di 
rinnovabili. Quotata 
alla Borsa italiana, 
conta oltre 13.500 
dipendenti. 

Nel primo semestre 
2023 ha registrato 
ricavi 

per 7,99 miliardi. 


di FAUSTA CHIESA 


cini — e lo studio che abbiamo presen- 
tato serve proprio a dire quali azioni 
vanno intraprese». In base alla ricerca, 
serve un pacchetto di investimenti da 
50 miliardi di euro in dieci anni per la 
salvaguardia del ciclo idrico e della pro- 
duzione di energia idroelettrica, in gra- 
do di generare ulteriori ricadute indi- 
rette pari a circa 80 miliardi. 

Partiamo dall’idroelettrico, che del re- 
sto ha poco spazio per aggiungere nuo- 
ve centrali visto che quelle esistenti co- 
prono il 90% circa di tutti i corsi d’acqua 
idonei. «Con la realizzazione di nuovi 
pompaggi per rendere programmabile 
la produzione e con il repowering e il 
rinnovamento degli impianti esistenti, 
anche per adattare le dighe, che sono 
state costruite quando c’era molta più 
acqua, alla nuova situazione provocata 
anche dal ritiro dei ghiacciai». Inter- 
venti che secondo lo studio aggiunge- 


rebbero circa 12,5 TWh di produzione 
elettrica rinnovabile, a fronte di un in- 
vestimento di circa 15 miliardi. «Ri- 
sorse che le aziende del settore — 
dice Mazzoncini — sono pronte a 
mettere, in una logica di ritorno di 
lungo periodo e quindi contando 
su concessioni più lunghe». E su 
questo aspetto l’Italia non solo è 
uno dei pochi Paesi europei a pre- 
vedere il ricorso a meccanismi di 
gare per le assegnazioni e i rinnovi 
delle concessioni idroelettriche, ma è 
anche il Paese che ha una durata massi- 
ma tra le più basse d'Europa. 

Quali sono le soluzioni per affrontare 


gli effetti del climate change? Riuso, ri- 
duzione delle perdite e dei consumi, 
recupero dell’acqua piovana sono azio- 
ni che complessivamente in base al- 
l’analisi presentata a Cernobbio posso- 
no rimettere in circolo 9,5 miliardi di 


AI vertice 


ato Mazz 
va 
ceo di A ni, 


Ren 


metri cubi di acqua, più di quanto per- 
so nel 2022 a causa della siccità e oltre 
un terzo di quella consumata in un an- 
no nel nostro Paese. 

Il primo tema, che ormai si può defini- 
re «annoso» perché noto da diversi an- 
ni, è quello della rete «colabrodo», che 
perde il 40 per cento di acqua potabile, 
servirebbero lavori per l'’ammoderna- 
mento degli acquedotti con l’obiettivo 
di raggiungere il tasso di dispersione 
idrica medio europeo del 25 per cento. 
«Qui — spiega Mazzoncini — devono 
essere coinvolti soggetti industriali in 
grado di contrarre debito perrealizzare 
gli investimenti. Cosa che molte società 
in house, e i circa 1.700 Comuni che 
hannola gestione in economia non rie- 
scono a fare, dovendo rispettare il Patto 
di stabilità interno». E dato che siamo il 
secondo popolo — dopo i greci — che 
consuma più quantità di acqua pro ca- 
pite (245 litri al giorno), servirebbe an- 
che un’azione per limitare i consumi ci- 
vili. «La diffusione dello smart meter 
individuale (oggi in Italia al 4% contro 
una media europea del 49%) sarebbe 
un’ottima soluzione — indica Mazzon- 
cini — perché dà consapevolezza». Poi 
investire nella depurazione per il riuso, 
soprattutto in ambito agricolo, e la cre- 
scita della capacità di recupero delle ac- 
que piovane attraverso l'autorizzazione 
di volumi aggiuntivi nelle grandi dighe 

e la costruzione di piccoli bacini di 
raccolta. In quest'ottica, sostengono 
gli autori dello studio, l'implementa- 

zione del Piano Laghetti/Piano Baci- 

ni e l'autorizzazione dei volumi ag- 
giuntivi nelle grandi dighe rende- 
rebbe possibile aumentare la rac- 
colta delle acque di 2,5 miliardi di 

metri cubi. 
Il settore, forse anche con un picco- 
lo adeguamento delle tariffe e la col- 
laborazione degli enti e delle autorità 
territoriali, è pronto a investire e sa già 

quali opere e infrastrutture servono. 

© RIPRODUZIONE RISERVATA 


Studiare vuol dire 
apprendere, 
eanche amare. 


Puoi scegliere tra 12 facoltà, 

42, corsi di laurea triennale, 

7 corsi di laurea a ciclo unico, 

57 corsi di laurea magistrale 

e oltre 200 corsi master 

e postlaurea. T1 aspettiamo -—_-& 
per orientare il tuo domani 

e accoghierti m un luogo rieco 
di opportunità per la tua crescita, 
professionale e personale. 
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I MACRO TREND 


Le metropoli coprono il 3% della terra ma sono responsabili del 75% delle emissioni di C02. Allo studio i modelli 


alternativi, basati su rinnovabili ed elettrificazione. Monti, ceo di Edison: vinceremo la sfida delle comunità energetiche 


è TL FUTURO 
È A ZERO IMPATTO 
CON L'ENERGIA 
SOSTENIBILE 
E AUTOPRODOTTA 


di FAUSTA CHIESA 


energia e al 5 per cento di quelli 

idrici in meno. Con un vantaggio 
ambientale che si traduce in un calo del 
24 per cento delle emissioni di CO2 e, in 
termini economici, in risparmi fino a 14 
miliardi di euro all'anno. 

Siamonelle città del futuro, le cosiddet- 
te «smart cities», dove la mobilità soste- 
nibile e gli edifici con classi energetiche 
più alte si tradur- 


F ino al 24 per cento dei consumi di 


edifici contribuiscono quasi per un 
quinto del valore totale di emissioni ita- 
liane e per oltre un quarto del valore to- 
tale dei consumi energetici. 

La città del futuro promette meglio di 
quelle attuali. «Se più in generale la so- 
cietà del futuro sarà quella caratterizzata 
da un modello di energia sostenibile 
(economicamente, ambientalmente, 
socialmente, tecnologicamente), sicura, 
diffusa e partecipa- 


ranno in un minor 
impatto ambienta- 
le, con numeri che 
emergono dal rap- 
porto strategico 
«Verso la società del 
futuro: come vivre- 
mo, lavoreremo, ci 
relazioneremo e le 
energie della tra- 


Le abitazioni dovranno 
essere predisposte per 
soddisfare una richiesta 
crescente di elettricità. 
Anche la mobilità 
dovrà cambiare 


ta, con il coinvolgi- 
mento diretto di 
tutti gli stakeholder 
pubblici e privati, 
collettivi e indivi- 
duali, e il pieno svi- 
luppo delle fonti 
rinnovabili e dei 
servizi energetici e 
ambientali — spie- 


sformazione», rea- 

lizzato da The European House Ambro- 
setti in collaborazione con Edison e pre- 
sentato al Forum di Cernobbio. 


I nuovi parametri 


Proprio le città, che oggi coprono sol- 
tanto il 3 percento della superficie terre- 
stre, ma contribuiscono all’80 per cento 
del Pil mondiale, sono responsabili fino 
all’80 per cento del consumo energetico, 
del 70 per cento dei rifiuti solidi e del 
75% delle emissioni di carbonio. E le 
cause principali sono proprio la mobili- 
tà e gli edifici. 

Le città italiane sono tra le più esposte 
ai problemi di inquinamento (Milano è 
la città più inquinata d'Europa) e di con- 
gestione (in media si perdono 38 ore al- 
l’anno nel traffico, il 21% in più delle me- 
dia delle grandi città europee) e con il 
post pandemia l’uso dell’auto privata è 
aumentato, mentre l'utilizzo dei mezzi 
pubblici nel 2022 è diminuito dell’8,5 
per cento rispetto al 2019. 

Non che il trasporto pubblico locale 
sia virtuoso: al 2021 gli autobus del 
Tpl circolanti in Italia erano circa 44 
mila, e quasi nove su dieci (1’88,3 per 
cento del totale) era alimentato a die- 
sel, mentre solo poco più di 900 auto- 
bus (il 2,1% del totale) erano ibridi o elet- 
trici. Nell'Unione Europea, i trasporti in- 
cidono per il 27% delle emissioni (il 30% 
inItalia) e l’Italia è il secondo Stato euro- 
peo per esternalità negative della mobi- 
lità, ovvero quelle relative a incidenti, 
traffico, emissioni e congestione. Gli 


ga Nicola Monti, 
amministratore delegato di Edison, che 
ha contribuito allo studio — il tema del- 
le smart cities è centrale, perché per- 
metteranno di rendere più sostenibili e 
meno impattanti le aree urbane». 


Al vertice 
Nicola Monti 
Ceo di Edison 
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In strada 


Il ricorso all'auto per fasce di lunghezza degli spostamenti 


giornalieri - Dati in chilometri 
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2,1% 


Fonte: elaborazione The European House — Ambrosetti su dati Istat, Isfort Audimob, Eurostat , Eea, Paris en Commun 


Partiamo dalla mobilità. Oltre alla ten- 
denza a creare zone di traffico limitato e 
aree a 30 km/orari per disincentivare 
l’uso dell’auto privata, nell'ottica della 
decarbonizzazione, le tecnologie per la 
transizione ecologica dei trasporti sfrut- 
teranno l'elettricità, l'idrogeno, il bio- 
metano e il Gnl, con una tendenza al- 
l’elettrificazione dei consumi (e soprat- 
tutto dell’auto, con l'approvazione da 
parte di Bruxelles del regolamento sullo 
stop alla produzione di veicoli con mo- 
tore termico a partire dal 2035) che ha 
fatto parlare di «seconda era dell’elettri- 
ficazione». E sempre più a trazione elet- 
trica sono anche gli edifici di nuova co- 
struzione. Con il gas che lascia il posto 
all’induzione in cucina e alle pompe di 
calore nel riscaldamento. 

Ma reggerà il sistema elettrico? Posto 

che Terna, la società che gestisce la rete 
di trasmissione elettrica nazionale, ha 
in programma oltre 21 miliardi di inve- 
stimenti in dieci anni per favorire l’inte- 
grazione delle fonti rinnovabili, digita- 
lizzare la rete e aumentarne il livello di 
sicurezza e resilienza, il tema — osserva 
Monti — non riguarda soltanto la rete 
nazionale, ma anche gli impianti elettri- 
ci degli edifici. 

«Le abitazioni — spiega il ceo — do- 

vranno essere predisposte per soddisfa- 


76,1% 


Gli spostamenti su scala urbana 


@ o di prossimità @ 


La fotografia Peso delle 14 città metropolitane sulla 
regione di appartenenza 


POPOLAZIONE 
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© La società 
Edison è nata 140 anni 
fa ed è la più antica 
società energetica 
d'Europa. 
È attiva lungo tutta la 
filiera elettrica, dalla 
produzione di energia 
alla gestione e 
manutenzione dei 
parchi di generazione, 
fino alla vendita ai 
clienti finali. 
Nel primo semestre ha 
realizzato un fatturato 
di 9.973 milioni di euro. 
Con sede a Milano, è 
controllata dal gruppo 
francese Edf. Ha oltre 
5.500 dipendenti. In 
Italia ha installato 7 GW 
di potenza di cui 2 sono 
generati da fonti 
rinnovabili. 


L'impatto del mattone 
L'incidenza degli edifici nelle emissioni di gas 
a effetto serra e nei consumi energetici -Dati 2021 


Emissioni 
di C02 


Consumi 
energetici 


15 minuti 


Pparra 


re una richiesta crescente di elettricità. 
L’elettrificazione dei consumi finali, 
compresa la mobilità, pone una sfida 
importante. Basti pensare che le batterie 
delle auto elettriche hanno una potenza 
di 70/80 Kw e un contatore domestico è 
da 3,5 Kw. Diverrà sempre più necessa- 
rio abbinare soluzioni di autoproduzio- 
ne o produzione condivisa congiunta- 
mente a una capacità di rete più alta ed 
efficiente». Una nuova soluzione «citta- 
dina» che coniuga il consumo di energia 
con la produzione sono le comunità 
energetiche rinnovabili, le cosiddette 
«Cer», dove i condomini mettono a di- 
sposizione la superficie del tetto per 
ospitare pannelli fotovoltaici. Gli abitan- 
ti del condominio diventano prosumer, 
produttori e al tempo stesso consumato- 
ri dell'energia. La quantità di energia so- 
lare che non è consumata viene immes- 
sa in rete e venduta al mercato. 

«Edison — spiega Monti — prevede di 
realizzare 2.200 comunità energetiche 
in ambito condominiale per oltre 120 
MW di potenza al 2030. Negli ultimi anni 
ci siamo già mossi in questo senso, av- 
viando le prime tre comunità condomi- 
niali e stringendo circa cinquantina ac- 
cordi per nuove installazioni per una po- 
tenza di oltre 2 Megawatt». 
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APPUNTAMENTO CON IL F 
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Punto di riferimento internazionale per il sistema dell'accoglienza 
professionale. Riflettori sulle nuove tendenze: internet ofthings, intelligenza 
artificiale, sensibilità green...(Fieramilano 13-17 ottobre) 


a pagina 6 


C'è fame di baristi e pasticceri 


A fronte di un'attività che s’intensifica ogni settimana, l'industria della ristorazione chiede 
sostegno anche per attrarre personale. Sterile la polemica sui prezzi: caffè e gelati «al di sotto 
dell'inflazione generale» precisa Stoppani 


n’estate “timida” nella 
| | sua manifestazione 
climatica, ma molto 


esuberante in termini di 
flussi in entrata. Si appre- 
stano a viverla le imprese ita- 
liane della ristorazione pre- 
vedendo, nel solo mese di 
giugno, l'assunzione di quasi 
125 mila addetti per far 
fronte a volumi di attività in 
progressiva intensificazione 


Lino Enrico Stoppani, presidente di Fipe 


Fiavet 
i» Ilrilancio del turismo nel Bel 
Paese con una sempre più 


accentuata attenzione adacco- | 
glienza e sostenibilità. Ne parla 
Giuseppe Ciminnisi 


da inizio anno. Particolar- 
mente positivo, segnala 
l’analisi condotta dal Centro 
Studi Fipe-Confcommercio 
sul primo trimestre 2023, 
l'andamento registrato sul 
versante dei ricavi (non sem- 
pre proporzionale ai volumi) 
con un incremento del 30 per 
cento rispetto allo stesso pe- 
riodo dell’anno precedente. 
«Va tuttavia precisato- chia- 


risce Lino Enrico Stoppani, 
presidente di Fipe Confcom- 
mercio- che la crescita è rile- 
vata rispetto ai primi mesi 
del 2022, quando il periodo 
delle restrizioni pandemiche 
non era ancora pienamente 
concluso e che la marginalità 
si è ridotta per i maggiori co- 
sti di materie prime e utenze 


>>> segue a pagina 4 


Federturismo 
Marina Lalli analizza i dati 
* sull'andamento del turismo, 
-. inparticolare incremento degli 
i stranieri, diversificazione 
* dell'offertae caro prezzi 


Restituire attratti- 


e, . 
vita al banqueting 
Per Paolo Capurro, presidente Anbc, dal 
rinnovo del contratto dei lavoratori del 
catering e banqueting passa il necessario 
riconoscimento di un settore che, più di 
altri, ha sofferto la pandemia e il rincaro dei 
prezzi. Tra le sfide, formazione e 
sostenibilità 


Paolo Capurro, presidente dell’Associazione na- 
zionale banqueting e catering 


, è un prima e dopo Covid per 
C il settore del catering e del 

banqueting. Il 2020 e il 2021 
sono stati anni catastrofici con per- 
dite del fatturato, rispettivamente, 
dell’85 e del 65 per cento rispetto al 
2019. Anche l’inizio del 2022 è stato 
complicato, a causa della diffusione 
della variante Omicron che ha pena- 
lizzato in particolare il comparto. 
Solo la ri-calendarizzazione degli 
eventi rimandati negli anni prece- 
denti ha portato, alla fine del 2022, a 
una ripresa, resa incerta economica- 
mente dallo scoppio della guerra in 
Ucraina e dall’impennata dei prezzi 
di energia, trasporti e materie prime. 
«Non vorremmo- spiega Paolo Ca- 
purro, presidente dell’Associazione 
nazionale banqueting e catering- che 
la ripresa fosse compromessa dal- 
l’aumento dei costi che stiamo soste- 
nendo. Anche la nostra è un’attività 
energivora. Chiediamo al governo, 
che ha già preso delle misure, di non 
perdere di vista le ripercussioni del- 
l'inflazione su settori come il nostro». 


>>> segue a pagina 3 


| Mercato in crescita 
Andrea Anselmo, socio di Med 
Consulting, analizzal'anda- 
mento della richiesta di Dpi, oggi 
sempre più usati anche nel set- 
tore Horeca, in Italia e all'estero 
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FASHION SOSTENIBILE 


di ANDREA BONAFEDE 


iamo fatti per durare per ge- 
« nerazioni». Con queste paro- 

le Gavin Thompson, senior 
vice president of corporate citizenship di 
Canada Goose — azienda di lifestyle spe- 
cializzata nella produzione di abbiglia- 
mento di lusso ad alte prestazioni, fonda- 
ta nel 1957 a Toronto, quotata a New York, 
con ricavi per 1.2 miliardi di dollari cana- 
desi (circa 880 milioni di dollari Usa) e 
quasi settemila dipendenti nel mondo —, 
inquadra la nuova iniziativa del brand. Si 
chiama Canada Goose Generations ed è 
una piattaforma di «recommerce» in cui 
gli utenti possono scambiare e acquistare 
capi usati del brand. «Questo strumento 
ci permette di tenere i nostri prodotti in 
circolazione e di allungare la loro vita, ol- 
tre che offrire ai consumatori una piatta- 
forma autorizzata di rivendita — spiega 
Thompson —. Gli utenti possono scam- 
biare i loro prodotti di Canada Goose in 
cambio di una gift card». Commenta la 
presidente Carrie Baker: «Generations è 
la perfetta espressione di ciò che significa 
lusso al giorno d’oggi. Inostri prodotti so- 
no in una condizione unica per essere ri- 
scoperti e amati per la seconda, terza e 
quarta volta». 


Una visione globale 


Lanciata come test per ora negli Stati 
Uniti, a gennaio, e in Canada a luglio, la 
piattaforma punta quindi a estendere nel 
tempo l’utilizzo dei capi di Canada Goose, 
già pensati, progettati e prodotti per du- 


CAPI TECNICI € GREEN 
CANADA GOOSE: 
L'USATO È DI LUSSO 


Il brand di abbigliamento tecnico di alta qualità di Toronto lancia 


la piattaforma di seconda mano. La strategia di Carrie Baker 


per il colosso da quasi 900 milioni di ricavi. L'impegno sulla C02 


Vertici 

Carrie Baker, presidente 
di Canada Goose. 

Ceo è Dani Reiss 


rare a lungo gra- 
zie all'attenzione 
maniacale ai det- 
tagli e alla tradi- 
zione del made in 
Canada. 
L'iniziativa rien- 
tra in pieno nella 
«Sustainability 
Impact Strategy» 
che la società 
nordamericana 
ha avviato da 
qualche anno, che trova compimento nel- 
l'annuale Rapporto Esg. 

Quest'anno, spiega il report, l'azienda ha 
ridotto le proprie emissioni scope 1 e 2 
(ovvero le emissioni dirette e quelle pro- 


venienti da consumo energetico) del 45% 


sul 2022 — investendo in crediti di ener- 
gia rinnovabile globale e riadattando i 
propri impianti di produzione — e sta mi- 
surando le scope 3 (emissioni della cate- 
na del valore dell'azienda). 

Inoltre Canada Goose, che dal 2022 pro- 
duce solo animal free, ha convertito oltre 
il 75% dei propri materiali in Preferred Fi- 
bres and Materials (Pfm), che includono 
materiali riciclati, organici, naturali, bio- 
degradabili e di origine vegetale, si è im- 
pegnata a eliminare Pfas (composti chi- 
mici) da tutti i suoi prodotti, ed è passata a 
imballaggi con quasi il 90% di soluzioni 
sostenibili. «La sfida più grande è incide- 
re sulla carbon footprint, raggiungendo 
l’obiettivo zero emissioni per scope 1 e 2 
entro fine 2025 — dice Thompson —. Ri- 
durre le emissioni include investimenti 


nella trasformazione fisica delle nostre 
strutture operative». Il percorso verso 
pratiche green per Canada Goose è rias- 
sunto nell’espressione «Humanature»: 
l'incontro tra uomo e natura che porta a 
un'innovazione sostenibile. 

La prima collezione basata su questi 
principi è stata lanciata nel 2022. «Non 
siamo mai stati un'azienda che percorre la 
strada più facile: uno dei fattori del nostro 
successo è che l’intero team ha abbraccia- 
to questo spirito — prosegue Thompson 
—. Un altro importante obiettivo è stato 
raggiungere, nel novembre 2021, la certi- 
ficazione Responsible Down Standard 
(che assicura che le piume utilizzate nei 
capi di abbigliamento sono ottenute nel 
rispetto del benessere animale e garanti- 
sce latracciabilità dall’allevamento al pro- 
dotto finito, ndr): ci sono voluti quasi due 
anni per completare questa transizione». 

Il cambiamento, però, non si può portare 
avanti da soli. Oltre alle grandi organizza- 
zioni internazionali, tutti i brand e i con- 
sumatori devono abbracciare una nuova 
visione sostenibile per una migliore con- 
vivenza tra l'uomo e il pianeta. «Nessun 
individuo o organizzazione può essere 
più spettatore: ci vorrà tempo per adattar- 
ci a nuovi consumi e identificare le deci- 
sioni più responsabili per produrre un 
cambiamento, ma l’importante è che tutti 
devono agire. Da parte nostra, sappiamo 
che dobbiamo fare ancora di più come 
azienda e continuare a spingerci oltre i 
confini di ciò che un brand globale può 
fare per migliorare l’essere umano e il pia- 
neta in cui vive», conclude Thompson. 

© RIPRODUZIONE RISERVATA 
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© Chiè 
Nato a Winterthur 
(Svizzera) e residente 
in Italia, Lauro Buoro 
è il fondatore e 
presidente della Nice 
di Oderzo (Treviso) 
gruppo internazionale 
nelle soluzioni per 
l'automazione e la 
sicurezza della casa 
Presiede anche 
BeNice Holding, socio 
di riferimento, in cui 
entrerà Fsi in 
minoranza 


SE E CAPITALI 


ice come bello, piacevole. So- 

prattutto Nice come Nizza, 

dove tutto è incominciato, 
anche se in realtà il Dna è veneto. Per 
la precisione di Oderzo, rive gauche 
del Piave, mezz'ora di auto da Treviso 
e quindi distretto del mobile, cultura 
della casa e dei suoi afferenti. Come 
serramenti, serrande e cancelli, an- 
che elettrici. 

Lauro Buoro, figlio di un muratore 
emigrato in Svizzera (dove è nato), ha 
fondato Nice nel 1993 cavalcando la 
crescita della domotica nelle costru- 
zioni. Aveva trent'anni e i suoi primi 
trasmettitori elettronici per l’auto- 
mazione dei cancelli e delle porte dei 
garage finirono in Costa Azzurra, a 
Nizza appunto. 

Oggi, attraverso la BeNice Holding, 
guida un agglomerato di 13 aziende e 
altrettanti centri R&D sparsi per il 
mondo che nel 2021 (ultimo eserci- 
zio disponibile per il bilancio conso- 
lidato) hanno sfiorato i 600 milioni 
di ricavi (ormai da rivedere al rialzo 
di altri 200 milioni per effetto dell’al- 
largamento del perimetro societa- 
rio) per un Ebitda del 16,5% e un utile 
di 48,8 milioni di euro. Una crescita 
sostenuta dall'’ampliamento dei mer- 
cati internazionali, ma generata so- 
stanzialmente da un radicale cambio 
di pelle che ha dirottato progressiva- 
mente il core business verso un’offer- 
ta completa di soluzioni connesse e 
integrate per applicazioni residen- 
ziali, commerciali e industriali che 
spazia dalla sicurezza all’illumina- 
zione fino ai livelli più cutting edge di 
gestione da remoto degli ambienti. 


Sfida stelle e strisce 


E sono proprio le potenzialità anco- 
ra inespresse di questa traiettoria di 


I Economia 


Fondatore 
e presidente 
di Nice 


-ONESI 
« CI APRIAMO PER CRESCERE 
PIÙ FORTI NELLE CASE USA» 


Lauro Buoro, fondatore della multinazionale veneta di domotica, 


oltre 800 milioni di fatturato, racconta il progetto d'espansione 


internazionale dopo l'accordo con il fondo di Maurizio Tamagnini 


Investitore 
Maurizio Tamagnini, 
azionista e 
amministratore delegato 
di Fsi, fondo con oltre 
2,5 miliardi di euro 
in dotazione 


Top manager 
Roberto Griffa, 
amministratore 
delegato di Nice dal 
2015. Laurea in 
Ingegneria chimica, ha 
lavorato in Iveco e Fca 


di MASSIMILIANO DEL BARBA 


sviluppo (nonché il suo ritmo, che 
nemmeno la parentesi pandemica 
ha rallentato) ad aver convinto il Fon- 
do strategico italiano guidato dal- 
l'amministratore delegato Maurizio 
Tamagnini a entrare nella holding 
con una quota di 100 milioni di euro 
corrispondente a circa il 16 per cento 
del capitale sociale del gruppo vene- 
to. 

Sulla linea dell’orizzonte c'è innanzi- 
tutto la sfida americana, inaugurata 
nell'autunno 2021 con l'acquisizione 
per 285 milioni di dollari della Nor- 
tek Security & Control ma che ora va 
messa a terra integrando la nuova re- 
altà nelle logiche di gruppo per ricer- 
care la leva moltiplicatrice. «Questo 
accordo — ragiona Buoro — ci per- 
metterà di effettuare ulteriori inve- 
stimenti in mercati e tecnologie stra- 
tegiche perla nostra crescita, miglio- 
rando così la qualità della vita delle 
persone e generando un impatto po- 
sitivo sull'ambiente. Queste sono le 
direttrici di sviluppo in cui crediamo 
e in cui siamo pronti a impegnarci fi- 
nanziariamente, sia internamente 
sia esternamente, come avvenuto ne- 
gli ultimi anni con l'importante ac- 
quisizione negli Usa». 

Ecco quindi la ratio dell'ultima ope- 
razione: la finanza al fianco del fami- 
ly business per sostenere il processo 
di internazionalizzazione e accelera- 
re - da piano industriale - la svolta 
tecnologica che conduce al mercato 


effervescente (soprattutto dopo il 
Covid) della smart home, accreditan- 
dosi come fornitore di un ecosistema 
il più completo possibile di prodotti 
integrati per la casa e gli edifici. 
«Abbiamo investito in Nice — con- 
ferma lo stesso Tamagnini — perché 
è una azienda con presenza globale 
ed eccellenti tecnologie. È al centro 
di un trend di crescita 


molto importante co- 
me quello dell’automa- 
zione della casa, ed è 


Sintetizza il cambiamento di pelle il 
Ceo di Nice, Roberto Griffa: «Da fast 
follower capaci di conquistare fette 
di mercato ma ancora dipendenti 
dalle soluzioni tecnologiche imposte 
dai leader di mercato, la Borsa ci ha 
trasformato in sfidanti dei big inter- 
nazionali del settore. Oggi possedia- 
mo un portafoglio di prodotti in cre- 
scita e risorse per lo sviluppo di nuo- 
ve soluzioni. Ci apriamo così a nuove 
opportunità di business con l’intelli- 
genza artificiale e la digital personal 
health». Per la verità l'uscita di Nice 
dalle contrattazioni aveva fatto di- 
scutere per le critiche di Buoro nei 
confronti della politica economica 
dell’allora governo Lega-Cinque Stel- 
le, poco «appealing», 


secondo l’imprendito- 
re, nei confronti degli 
investitori stranieri: 


guidata da un impren- . î .|  «Gliinvestitori noncre- 
ditore lungimirante e |«L'intesa ci permetterà| dono nelPaese, ed è un 
dinamico che ha deciso di effettuare ulteriori problema per un’azien- 
di aprire il capitale met- da come la nostra che 


tendo la crescita del- 


investimenti in mercati 


esporta per il 95%. Non 


l'azienda come priorità. e tecnologie lo ritengono un luogo 
In noi Nice troverà un x sicuro su cui investire». 
partner che metterà a strategiche Ora, in quel di Oderzo, 


disposizione carburan- 


e a impatto positivo» 


si volta pagina un’altra 
volta. Tanto che il rin- 


te per la crescita, al fine 
di valorizzare gli inve- 
stimenti fatti negli ultimi anni e con- 
tinuare il consolidamento». 


L'esperienza in Borsa 


PerNice, in verità, quella con Fsi non 
è la prima esperienza finanziaria: 
l’inizio del processo di crescita verti- 
cale attraverso l'apertura di filiali in 
Turchia, Australia, Portogallo, Suda- 
frica e Brasile è stato infatti sostenuto 
dalla sua quotazione a Piazza Affari, 
dal 2006 fino al delisting del 2018. 


novato piano di apertu- 
ra ai mercati internazionali basato 
sulle tecnologie responsive dell’Ai ha 
già un suo primo esempio concreto: 
l'inaugurazione a Limeira, nello stato 
brasiliano di San Paolo, di un com- 
plesso industriale e di ricerca avanza- 
ta di 20 mila metri quadrati progetta- 
to dallo studio Mario Cucinella Ar- 
chitects. Un investimento di 20 mi- 
lioni di euro per il lancio dei nuovi 
prodotti domotici 4.0 di Nice oltreo- 
ceano. 
© RIPRODUZIONE RISERVATA 


Se ha gradito questo quotidiano, rivista o libro e se li ha trovati in qualsiasi altra parte che 
non sia il sito qui sotto indicato, significa che ci sono stati rubati, vanificando, così, il 
lavoro dei nostri uploader. La preghiamo di sostenerci venendo a scaricare anche solo una 
volta al giorno dove sono stati creati, cioè su: 


eurekaddiI.skin 


Se non vuole passare dal sito può usare uno dei seguenti due contenitori di 
links, gli unici aggiornati 24/24 ore e con quotidiani e riviste 


SEMPRE PRIMA DI TUTTI GLI ALTRI: 


https://www.filecrypt.cc/Container/3CC24754F6.html 
ttps://www.keeplinks.org/p17/642593d829c5a 


Senza il suo aiuto, purtroppo, presto potrebbe non trovarli più: loro non avranno più nulla da 
rubare, e lei più nulla da leggere. Troverà quotidiani, riviste, libri, audiolibri, fumetti, riviste 
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Troverà inoltre tutte le novità musicali un giorno prima dell'uscita ufficiale in Italia, software, 
apps, giochi per tutte le console, tutti i film al cinema e migliaia di titoli in DVDRip, e tutte le 
serie che può desiderare sempre online dalla prima all'ultima puntata. 


IMPORTANTE 
Si ricordi di salvare tutti i nostri social qui di seguito elencati, perchè alcuni di essi 
(soprattutto Facebook) potrebbero essere presto chiusi, avranno TUTTI il nuovo indirizzo aggiornato: 


- Cerca il nuovo indirizzo nella nostra pagina Facebook 
- Cerca il nuovo indirizzo nella nostra pagina 
- Cerca il nuovo indirizzo nel contenitore Filecrypt: Filecrypt 


- Cerca il nuovo indirizzo nel contenitore Keeplinks: 
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che vengano rubati dagli altri siti/canali, venga a trovarci 
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eurekaddi QUOTIDIANI 
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eurekaddl libri 


(in quest'ultimo canale trovate gratis TUTTI i libri che altrove trovate messi a pagamento dopo che i soliti 
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I PROTAGONISTI IN RETE 


di IRENE CONSIGLIERE 


mparare le lingue straniere in un 
] mondo oggi più che mai intercon- 

nesso diventa sempre più importan- 
te, e soprattutto necessario. E allo stes- 
so modo anche i metodi di insegna- 
mento hanno bisogno di essere aggior- 
nati, per stare al passo con i tempi. 

Diverse sono le aziende che offrono 
l'opportunità alle persone di imparare 
unanuova lingua. Pioniere dell’appren- 
dimento online, per esempio, è la tede- 
sca Babbel, che ha inventato la app di 
«language learning» più acquistata nel 
mercato delle lingue in rete, raggiun- 
gendo più di 10 milioni di abbonamenti 
venduti. «Con Babbel siamo stati in gra- 
do di crescere inmodo molto sostenibi- 
le negli ultimi 15 anni: abbiamo dato vi- 
ta a un’azienda del valore di oltre 200 
milioni di dollari, che sta crescendo a 
doppia cifra, nonostante siano solo 33i 
milioni di dollari ottenuti da finanzia- 
menti dal 2007 ad oggi — racconta Ar- 
ne Schepker, ceo di Babbel —. Questo 
rende Babbel diverso dagli altri “uni- 
corni” in Europa». 

Maoggi quanto è importante imparare 
una lingua, quanto lo sarà in futuro e 
quali sono le lingue più richieste al mo- 
mento? «Ci sono diverse ragioni che 
motivano i nostri utenti: si innamorano 
di un Paese, di una lingua e di una cul- 
tura nuove mentre viaggiano, entrano a 
far parte di una famiglia che parla lin- 
gue diverse — prosegue Schepker —. 
Le lingue più richieste attualmente so- 


BABBEL, L'AI INSEGNA 
«MA | DOCENTI 
NON SPARIRANNO» 


L'app per l'apprendimento online delle lingue sperimenta 


l'intelligenza artificiale su lezioni e altri contenuti. Il ceo Schepker: 


le competenze umane rimangono necessarie. Ora nuovi mercati 


Alla guida 

Arne Schepker, ceo 
di Babbel, app 

per l'apprendimento 


Le previsioni dicono che gli Stati Uniti, 
tra circa vent'anni, saranno il più gran- 
de Paese ispanofono nel mondo: pro- 
prio i nostri dati confermano questa 
tendenza per la presenza di un numero 
elevato di migranti ed espatriati e la vi- 
cinanza con il Messico. Inoltre, i cittadi- 
ni degli Stati Uniti stanno imparando le 
lingue dei loro antenati: l'italiano, spa- 
gnolo e tedesco». 


La sfida tecnologica 


L'apprendimento delle lingue stranie- 
re è uno di quei settori che possono ave- 
re le interazioni più significative con 
l’Intelligenza artificiale. Sarà un’oppor- 
tunità o più una minaccia come per al- 


l’Ai dal 2016, combinandola con l’intel- 
ligenza umana. L'obiettivo è garantire 
la migliore esperienza di apprendi- 
mento possibile, sfruttando i punti di 
forza di entrambe grazie anche alla col- 
laborazione di dipendenti e docenti al- 
tamente qualificati e che impartiscono 
lezioni anche online in diretta. 
L'intelligenza artificiale nell'azienda 
tedesca viene utilizzata anche per altri 
aspetti, come il riconoscimento vocale 
per aiutare gli utenti con la pronuncia, 
la costruzione di contenuti personaliz- 
zati come per esempio esercizi sul cibo 
per chi ama cucinare, permette inoltre 
di motivare gli utenti inattivi e di adat- 
tare le istruzioni fornite alle esigenze 
personali. «Tutte queste funzionalità 


gliori risultati nell'apprendimento del- 
le lingue, la tecnologia deve essere ne- 
cessariamente combinata alle compe- 
tenze umane, essenziali per trovare la 
giusta soluzione ai problemi concreti 
che può incontrare chi impara una lin- 
gua — afferma il numero uno di Babbel 
—. L’Ai ha molte potenzialità, ma non 
può sostituire l'interazione umana e le 
sfumature culturali. Per questo, gli in- 
segnanti non scompariranno mai, ma il 
loro lavoro cambierà notevolmente a 
stretto contatto con questi strumenti». 


Capacità di innovare 


I segreti del successo e dell’innovazio- 
ne di Babbel sono legati a diversi fattori: 
l'azienda è stata trale prime ad adottare 
un modello di business basato sugli ab- 
bonamenti, che hanno permesso di ge- 
nerare entrate sostenibili per oltre un 
decennio. Inoltre, all’applicazione ini- 
ziale sono stati aggiunti giochi in lin- 
gua, contenuti culturali, classi virtuali 
con gli insegnanti di Babbel Live. «La 
nostra base di utenti è cresciuta in mo- 
do esponenziale e gli Stati Uniti sono 
diventati il nostro mercato più grande, 
mentre per quanto riguarda i mercati 
europei l'Italia continua a svolgere un 
ruolo importante, posizionandosi tra i 
primi tre insieme a Germania e Francia. 
Per quanto riguarda gli obiettivi futuri, 
stiamo espandendo il nostro portfolio 
di prodotti e i mercati e continueremo 
ad assumere nuovi dipendenti nel 
2023», conclude Schepker. 


no l’inglese, lo spagnolo e il francese. | di lingue online tre realtà? Babbel sta già lavorando con | dimostrano una cosa: per ottenere mi- © RIPRODUZIONE RISERVATA 


| sette consigli del Dr Breus per celebrare la GIORNATA 


MONDIALE DEI SOGNI, 25 settembre 2023 


La Giornata mondiale dei sogni è 
‘occasione per ispirare le persone 

di tutto il mondo a realizzare i propri 
desideri. Hastens la celebra proponendo 


6. 


ambiente di riposo ottimale è essenziale 
limitare la luce. La camera da letto 
dovrebbe essere buia mentre si dorme. 


Per proteggere il sonno e cre 


[MESSIKA__ 


Le collezioni Move in 


La 
è U 


are UN 


vetrina a PORTO CERVO 


Boutique di Messika a Porto Cervo 
na tappa obbligatoria per chi a 
settembre sceglie la Costa Smeralda. 

La prima boutique dedicata interamente 


Per il terzo anno consecutivo, 
in occasione dell'80° Mostra 

Internazionale 
Venezia, Atlas 


d'Arte Cinematografica di 
Plan e la Fondazione Ente 


ATLAS CONCORDE 


La TERRAZZA CINEMATOGRAFO BY ATLAS CONCORDE 
protagonista alla Mostra del Cinema di Venezia 


i sette consigli del Dr Breus, l'esperto Pertanto, è meglio evitare il telefono sul alle collezioni Move accoglie clienti, dello Spettacolo si incontrano al Lido. 

del sonno. comodino e la luce ambientale. amici e il jet set internazionale che All'interno dell'hotel Excelsior, due 

1. Per un sonno di qualità trova la 7.Anche prima di coricarsi sarebbe ogni estate si dà appuntamento saranno gli spazi di Fondazione Ente 

temperatura ottimale, quella ideale varia opportuno limitare l'esposizione nella rinomata località balneare. Uno dello Spettacolo: la già nota area 

da persona a persona ed è compresa alla luce, che è eccitante e stimola il scrigno con sei vetrine interne e due istituzionale Spazio Cinematografo e 

tra i 17 e i 28 gradi e dipende dalle cervello, proprio l'opposto di quello vetrine esterne, che si trasforma nella la nuova «Terrazza Cinematografo by 

preferenze individuali e dalla tolleranza al. che vogliamo quando andiamo a prima boutique Move di Messika Atlas Concorde» (nella foto), progetto bar dalle dimensioni generose sono 
calore e all'umidità. proponendo le collezioni Move Uno, di allestimento che per l'occasione realizzati con le grandi lastre effetto 
2. È importante ove Romane, Move Noa, Move diviene un luogo di incontro vista mare marmo bianco in gres Crystal White. 
scegliere il materasso Link, My Move e Lucky Move che di talents e celebrities. Atlas Plan, brand Distribuiti nello spazio, a creare un'area 
e il cuscino, valutando meglio rappresentano la filosofia del specializzato nelle grandi lastre per piani lounge elegante e raffinata, si trovano 
i materiali con cui sono «disrupting diamonds» di Messika. Per cucina, tavoli e per l'arredo, consolida inoltre coffee table con ripiani in gres 
realizzati. Materiali il 2023 Messika ha realizzato l'edizione così la sua presenza alla Mostra porcellanato effetto marmo di Atlas 
naturali come crine di speciale My Move Porto Cervo Edition, veneziana mettendo in scena il proprio Plan nelle versioni Desert Soul, della 
cavallo, il cotone e la il bracciale dell’iconica collezione My sistema di prodotto. Due banconi collezione Caleido, e Nero Marquina. 
lana sono fortemente ove di Messika prende i colori della 

consigliati. Il crine di Costa Smeralda: un cinturino in pelle 

cavallo, in particolare, è un materiale etto. Particolarmente aggressiva nel turchese abbinato al titanio, all'oro YAMAM Y 5 

organico con proprietà anti-acaro, anti- disturbare il sonno è la luce blu. o nella versione più preziosa in pavé 

fungine e anti-batteriche. La missione di Hastens è rendere di diamanti. Le collezioni Move sono La nuova Collezione Autunno 2023 è ambientata 

3. Per decorare la camera da letto scegli il mondo più felice, più pacifico e disponibili in esclusiva nella boutique . *LLX . 

tinte chiare. | colori che ci pa smgeiDe i di VE di Porto Cervo fino al 30. a Cinecittà e interpretata da MADALINA GHENEA 
hanno un effetto emotivo, quindi è sonno straordinarie. Per sognare settembre 2023. Messika, brand di alta Yamamay ha scelto gli me c la bellezza mediterranea, 
sempre meglio optare per quelli morbidi bene bisogna anche dormire bene gioielleria fondato da Valérie Messika studi romani di Cinecittà, interpreta lo stile femminile 
come il bianco o l'azzurro per la camera da e i cuscini di Hastens sono l’alleato nel 2005, amato dalle star internazionali | palcoscenico di alcuni di quegli anni, incarnando 
etto, evitando colori scuri come il rosso. perfetto per il buon riposo. Insieme a e protagonista dei Red Carpets più dei più famosi capolavori il mito intramontabile della 
4. Importante è anche il materiale della un chiropratico, Hastens ha sviluppato prestigiosi, è presente in oltre 60 Paesi cinematografici italiani, i diva italiana. Un racconto 
biancheria da letto, che ha un impatto un cuscino, in grado di aiutare la al mondo, con 90 Boutique monomarca | per ambientare il secondo i dicuil’attrice non è solo 
significativo sulla qualità e il comfort del respirazione durante il sonno. Il e più di 570 punti vendita. In Italia è episodio del racconto iniziato 1 protagonista ma anche, 
sonno, i materiali naturali sono preferibili cuscino terapeutico Hastens ha la disponibile in selezionati rivenditori e quest'estate a Capri e ispirato "insieme al suo team, direttore 
rispetto a quelli sintetici. giusta dose di morbidezza e contiene per la seconda estate a Porto Cervo. a uno dei periodi storici più creativo e producer. Con 

5. Il cuscino deve adattarsi alle nostre due cilindri che alleviano la pressione. celebrati e imitati di sempre: a sua bellezza sensuale e 
esigenze. Ognuno ha le proprie L’imbottitura è in piuma e piumino. Il a dolce vita. Un inno a una ipnotica, Madalina interpreta 
preferenze per dimensioni, forma piumino isola e mantiene il calore del delle più belle pagine della i modelli più iconici e 

e materiale. Per trovare il cuscino corpo permettendo simultaneamente storia del costume italiano, un momento rappresentativi della collezione 

giusto e capire quale è più comodo si il passaggio dell'umidità emanata dal magico, da sempre fonte d'ispirazione autunnale di Yamamay composta da 
devono valutare sei elementi chiave: corpo. Il tessuto è in cotone 100% con per il cinema stesso e per la moda. intimo & lingerie, kimono e sottovesti. 
riempimento, peso e qualità del una trama che impedisce la fuoriuscita Protagonista indiscussa della campagna, E tra le diverse linee, alcune che sono 
riempimento, dimensioni del cuscino, di piume e piumino, ma al tempo stesso a celebre attrice Madalina Ghenea, già realizzate con tessuti contenenti fibre 
materiale della federa e, se possibile, il consente il passaggio dell’aria in modo musa ispiratrice del racconto estivo di riciclate come: Bellatrix, Maya, Royal 
processo di produzione. che l'imbottitura possa respirare. Yamamay che con la sua femminilità Garden e Secret Leaves. 
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MODA & TESSILE 
ALLA CRESCITA SERVE 
UN NUOVO LOOK 


Nel primo semestre 2028 ricavi su dell'8,7% a quota 108 miliardi 


Ma l'aumento dei costi ha generato un aumento di fatturato 


non proporzionato ai volumi, spiega Ercole Botto Poala, presidente 


di Confindustria Moda. Filiere più casalinghe e certificate, fusioni, 


ricambio generazionale: le ricette per il made in Italy del futuro 


rio ha chiuso in Italia il 2022 con 

108,2 miliardi di fatturato in cresci- 
ta del 16,9% sull'anno precedente (se- 
condo le elaborazioni del Centro Studi 
di Confindustria Moda). Ora si attende 
un primo semestre 2023 con ricavi at- 
torno al +8,7% (rispetto ai primi sei 
mesi dello scorso anno). «Ma dietro a 
questi dati ci sono situazioni contro- 
verse — afferma Ercole Botto Poala, 
presidente di Confindustria Moda, la 
federazione che riunisce 62.400 im- 


| 1 settore del tessile, moda e accesso- 


| prossimi sei mesi 
saranno in chiaroscuro, 
con segnali che 
proiettano a un 2024 
dove si dovrà fare più 
attenzione 


prese e le associazioni del settore —. Il 
fatturato è dato da un mix tra volumi e 
prezzi. L'aumento dei costi, dovuto al 
caro energia e alla scarsità di materie 
prime, ha generato una crescita di fat- 
turato non proporzionata ai volumi: 
c'è stato un fortissimo innalzamento 
dei costi e un leggero aumento dei vo- 
lumi che comincia a darci un po’ di 
preoccupazioni». 

Secondo lei da cosa è dovuto questo 
fenomeno? 

«Dopo un periodo di tensioni duran- 
te la pandemia generate da una supply 
chain intasata con problemi nel setto- 
re dei trasporti e logistica e alla scarsi- 
tà delle materie prime, la ripartenza è 
stata inaspettata con una crescita forse 
troppo repentina, durante la quale si è 
acquistato molto di più. Oggi c’è un ef- 
fetto boomerang, dove anche con un 
semestre positivo in termini di fattura- 
to si assiste a un rallentamento dovuto 
a una sorta di riequilibrio dei volumi». 
Cosa ci si deve aspettare allora nella 
seconda parte dell’anno? 

«Sarà un secondo semestre in chiaro- 
scuro con segnali che proiettano a un 
2024 in cui si dovrà fare più attenzio- 
ne, considerando il contesto geopoli- 
tico ancora poco definito. Con le san- 
zioni è sempre più difficile vendere il 
made in Italy al mercato russo, anche 
se sappiamo che chi soggiorna in altre 
località, ad esempio turche o arabe, 
trova comunque i nostri prodotti. Ma a 
destare più preoccupazione è la Cina 
per dimensione di mercato. Bisognerà 
capire che conseguenza avrà questa 
crisi economica e come verrà gestita 
dal governo di Pechino. Siamo un Pae- 


di EMILY CAPOZUCCA 


se esportatore ed è importante capire 
come evolveranno i mercati». 

A proposito di interscambi il saldo 
commerciale è oltre i 35 miliardi, in 
salita del 5,4 per cento rispetto al 
2021. Tra i mercati di maggior sboc- 
co ci sono gli Usa, favoriti dal cam- 
bio... 

«Gli Stati Uniti rimangono la prima 
economia del mondo e speriamo che i 
risultati rimangano positivi. Ormai 
l’effetto globalizzazione è chiaro a tut- 
ti: un battito di ali di farfalla in Cina 


può creare un uragano anche negli 
Usa». 

Per questo si sta accentuando la ten- 
denza al reshoring? 

«I grandi gruppi si sono resi conto 
che dipendere troppo da un unico Pa- 
ese può essere controproducente. Ri- 
cordiamo tutti, ad esempio, gli effetti 
della pandemia sui prodotti tecnologi- 
ci con la crisi dei microchip. Qualche 
grande gruppo sta rivedendo la pro- 
pria strategia. Il mondo sta cambiando 
velocemente e non è più un tema di 


piccoli e grandi gruppi. Credo che la 
vera opportunità per tutti sia sapersi 
adattare velocemente ai cambiamenti 
e fare sistema». 

Il reshoring facilita il controllo sulla 
filiera anche in vista delle normative 
europee in arrivo sulla sostenibili- 
tà... 

«Si tratta di un’ulteriore evoluzione 
degli ultimi cambiamenti. Prima c’era 
la tendenza a delocalizzare per abbat- 
tere i costi, oggi si parla di sostenibili- 
tà, tracciabilità, che comportano un 
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AI vertice 

Ercole Botto 
Poala, presidente 
Confindustria 
Moda: 

prima c'era la 
tendenza a 
delocalizzare per 
abbattere i costi, 
oggi si parla di 
sostenibilità, 
tracciabilità, che 
comportano un 
cambiamento 
strategico. 


cambiamento strategico. È più strate- 
gico avere tutto sotto controllo e una 
filiera certificata. Ogni cambiamento 
può essere un’opportunità o una com- 
plicazione. Io penso sia un’opportuni- 
tà costruire regole eque. La sostenibi- 
lità costa e le regole devono valere an- 
che peri prodotti provenienti da Paesi 
al di fuori della Comunità europea. Ci 
vuole più controllo». 

Tra le criticità che più ostacolano la 
crescita del settore oltre ai problemi 
legati ai costi di materie prime e al- 


La sostenibilità costa e 
le regole devono 
valere anche per i 
prodotti provenienti da 
Paesi al di fuori della 
Comunità europea 


l’accesso al credito, ci sono il caro 
energia (per il 34% del campione da 
voi analizzato) e la difficoltà, per 
183% degli imprenditori, a reperire 
manodopera... 

«Il nostro è un Paese che non ha mai 
avuto una strategia energetica. Dob- 
biamo lasciare da parte la demagogia e 
investire in un piano strategico per es- 
sere sufficientemente forti e indipen- 
denti. La mancanza di manodopera, 
invece, è un effetto generato dal post 
Covid che ha cambiato il modo di vive- 
re delle persone, che si somma a un 
percorso culturale lungo il quale, in 
passato, noi imprenditori abbiamo 
commesso degli errori. Abbiamo con- 
tribuito a sviluppare il fenomeno che 
ha spinto le famiglie a mandare i pro- 
pri figli a studiare nei licei perché si 
pensava che lavorare in fabbrica fosse 
una punizione. Oggi le aziende hanno 
bisogno di più artigiani. Anche qui 
serve una pianificazione. Abbiamo sti- 
mato che al 2026 mancheranno tra le 
60 e le 90 mila persone. Dobbiamo co- 
minciare a raccontare alle famiglie che 
ci sono opportunità lavorative anche 
ben retribuite». 

Il settore della moda sta vivendo un 
gran fermento di fusioni e acquisi- 
zioni. Cosa sta accendo? 

«Arriviamo da anni di tensione e l’im- 
prenditore, che ama l’indipendenza 
quando va tutto bene, ora si sente più 
solo e cerca solidità in un gruppo. In 
generale c’è più pessimismo dovuto al 
cambiamento. Ma il cambiamento è 
come un'onda: bisogna capire se la si 
vuole surfare o farsi travolgere». 
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MADE IN ITALY 


LIMONTA, SCOMMESSA COREANA 
E ARRIVA IL TESSUTO VEGANO 


di ENRICA RODDOLO 


a Costa Masnaga a Seoul. «Abbia- 

mo appena chiuso l’acquisizione 

della coreana Batm, attiva nella 
produzione di tessuti d’abbigliamento 
sportswear e siamo in fase di due diligen- 
ce su un’altra operazione nel settore dei 
tessuti d'arredo», anticipa a L'Economia 
Paolo Limonta, amministratore delegato 
di Limonta, quasi dieci milioni di metri li- 
neari di tessuti venduti nel 2022 in 87 Pae- 
si nel mondo. 

Dagli arazzi ai tessuti spalmati, a quelli 
riciclati, e fino all’erba sintetica con gli 
scarti di lavorazione dei tessuti. «E ora ab- 
biamo pronto un brevetto che cambierà il 
mondo delle calzature e abbigliamento 
sostenibile», continua il Ceo, quarta ge- 
nerazione alla guida dell'azienda di fami- 
glia divenuta un polo articolato che ab- 
braccia Interiors, tessili per accessori e 
calzature e abbigliamento. E un portfolio 
di società, da Limonta Usa a Bridge Shan- 
ghai, Tessitura di Lurago fino ad Aunde 
Italia, in cui il gruppo ha un'importante 
partecipazione. 

Nata nel 1893 nel cuore del distretto tes- 

sile lecchese, Limonta si specializza nella 
produzione di arazzi e tessuti jacquard 
per poi integrare le produzioni tes- 
sendo velluti, matelassé e gobelin, 
acquisendo quindi una cultura 
tessile molto ampia e diversifi- 
cata che è ancora oggi uno dei 
punti di forza dell'azienda. Poi 
il salto, anche culturale, verso i 
nuovi tessuti «spalmati» di 
polimeri. 
Partiamo dalla Corea del 
Sud: quanto vale l’opera- 
zione, e visto che avete già 
portato Limonta a Shan- 
ghai, come riorganizzerete 
la presenza in Asia? 

«L'azienda coreana che ha 
uffici a Seoul vale 10-15 milio- 
ni, ha vent'anni ed è molto co- 
nosciuta da chi fa sportswear. 


L'azienda brianzola chiude un'acquisizione a Seoul ed entra 


nell'abbigliamento sportivo. Altro shopping sul mercato nazionale 


Il ceo Paolo Limonta: «Velluti e arredamento per diversificare» 


E ora è pronto il brevetto per la pelle green 


Quarta generazione 


È esattamente quanto ci serviva per com- 
pletare in direzione tessuti sportivi la no- 
stra offerta. E porta a sei il numero dei no- 
stri stabilimenti produttivi. La Corea è og- 
gi il Paese a cui guarda, sul fronte della 
produzione, parte del mondo del lusso, 
anche per valutazioni geopolitiche che lo 
portano in parallelo a prendere le distan- 
ze dalla Cina». 
E l’altra operazione in due diligence? 

«Si tratta di una realtà italiana, vicina a 
noi, che ci permetterà di allargarci al 
mondo dei velluti e ampliare la nostra of- 
ferta per i tessuti d'arredamento. E conti- 
nuiamo a guardarci attorno». 
La collaborazione con Tip (Tamburi) 
che ha preso un paio di anni fa il 25%. 
Funziona? 

«Abbiamo trovato il partner che cercava- 


© Un secolo di storia 
Limonta è un'azienda 
tessile nata nel 1893 
in provincia di Lecco. 
Inizialmente 
focalizzata sulla 
produzione di arazzi e 
tessuti jacquard, negli 
anni Venti la 
produzione si allarga a 
gobelin, matelassé e 


crescita». 


mo, non tanto finanziario, ma capace 
di partecipare al nostro piano di 


Con Tamburi avevate annun- 

ciato il progetto di medio ter- 

mine della quotazione. 
Quando, nel 2025? 

«Sì l’idea è quella di andare 
in Borsa, non prima del 
2025 0 forse 2026». 

Sostenuti da un fatturato 
che cresce. A quanto contate 
di chiudere l’anno e che previ- 
sioni avete sui prossimi mesi? 
«Il fatturato 2022 si è attestato a 
177 milioni di euro, con un incre- 
mento sul 2021 del 12,4% e una 
quota del 55% in Italia, il restante 
all’estero: 65% Europa e 35% 
America-Asia. E contiamo di 
chiudere l’anno a più 10%, con- 


velluti, mentre la vera 
espansione avviene 
negli anni Sessanta, 
quando l'azienda 
introduce sul mercato 
italiano la novità dei 
tessuti spalmati. Nei 
decenni successivi la 
società diversifica 
anche nei settori, 
dall'abbigliamento 
alla pelletteria, dagli 
accessori alla carta da 
parati. Dagli anni ‘90 
in poi l'azienda inizia 
un percorso di crescita 
sostenibile, che 
coinvolge tecnologie e 
un corretto utilizzo 
delle risorse 


siderato che la partenza è stata molto 
buona. Siamo preparati a un rallenta- 
mento nei prossimi mesi, ma restiamo fi- 
duciosi. La Cina non è ripartita con il rit- 
moatteso e di contro gli Usa rallentano ri- 
spetto alla locomotiva che rappresentava- 
no un anno fa». 

Quale brevetto avete pronto per settem- 
bre? 

«È un progetto complesso, al quale lavo- 
riamo da due anni, si chiama Altera e sarà 
una contaminazione della nostra produ- 
zione tessile con la tecnica della concia 
della pelle. Lavoreremo con un gruppo 


Tamburi? Abbiamo 
trovato il partner che 
cercavamo, capace 

di partecipare al nostro 
piano di crescita. La Borsa 
la vediamo dal 2025 


toscano della conceria. Il risultato sarà un 
materiale animal free e vegano, come 
sempre più richiesto dai consumatori del 
lusso». 

Un materiale nuovo per calzature, ac- 
cessori? 

«Lo venderemo a pannello, proprio co- 
me la pelle, ma sarà altro: tessuto trattato 
come pelle o spalmato, bio polimero, 
trattato come pelle. Abbiamo già contatti 
con il mondo del lusso, che sta realizzan- 
do campionature di produzione. Lo pre- 
senteremo come novità a LineaPelle». 
Quest'anno festeggiate 130 anni. Cosa 
vede nel futuro? 

«Abbiamo pubblicato il primo Bilancio 
di sostenibilità nel 2020. Resta saldo il le- 
game con la Brianza. Stiamo investendo 
molto in ricerca e sviluppo, anche per un 
corretto utilizzo delle materie prime». 

© RIPRODUZIONE RISERVATA 


La startup (acquisita da UnipolSai) cresce da Nord a Sud 


Medici 4.0, DaVinci punta sull'intelligenza artificiale 


= in calo il numero dei medici di fami- 
glia in Italia: ce ne sono circa 40 mi- 
la, ma nei prossimi cinque anni scende- 
ranno almeno a 37 mila. Perché? «Per lo 
più ricambio generazionale — dice An- 
drea Orani, co-ceo e co-fondatore di Da- 
Vinci Salute, insieme a Stefano Casa- 
grande e Francesco Mainetti —ma è an- 
che un lavoro pieno di incombenze le- 
gali e burocratiche. Inoltre ogni medico 
dovrebbe gestire al massimo 1500 pa- 
zienti, molti invece si trovano ad averne 
anche 18 o 20 mila. DaVinci nasce per fa- 
cilitare le comunicazioni con il medico 
di famiglia e migliorare l’accesso alla sa- 
nità italiana tramite il digitale». 
DaVinci Salute è una startup che ha svi- 
luppato un software in cloud e un’app 
per permettere a medico e paziente di 
interagire velocemente, parlando tra- 
mite chat o richiedendo un video con- 


Il protagonista 
Andrea Orani, co- ceo 

e co-fondatore 

di DaVinci Salute insieme 
a Stefano Casagrande 

e Francesco Mainetti 


sulto. Si possono 
fissare appunta- 
menti, richiede- 
re prescrizioni e 
tenere traccia dei 
propri parametri 
vitali, cosicché il 
medico possa 
monitorare lo 
stato di salute 
anche a distanza. 

«Assistiamo a 
un'evoluzione forte del sistema verso la 
digitalizzazione, ma l'adozione di nuo- 
ve tecnologie in ambito sanitario si 
muove ancora con molta cautela rispet- 
to ad altri settori». Il Covid certamente 
ha dato una forte spinta in questa dire- 
zione. DaVinci ha mosso i primi passi 
nel 2018, inimmaginabile quanto un 
servizio di salute digitale si sarebbe dif- 


fuso due anni dopo. «Nel 2020 avevamo 
circa 5000 pazienti. I casi sospetti e le 
persone fragili venivano mantenuti a 
casa, seguiti in modo costante e moni- 
torati da una centrale operativa di infer- 
mieri con device integrati. Se i loro pa- 
rametri cambiavano, si interveniva per 
esempio mandando un'ambulanza. È 
stato un periodo di grande stress per il 
sistema sanitario. Noi lavoravamo so- 
prattutto con i medici di famiglia, e 
molti sono deceduti. In poco tempo il 
loro lavoro è stato rivoluzionato, ad 
aprile 2020 abbiamo pensato di fornire 
agli operatori sanitari un servizio psico- 
logico: abbiamo inserito nel nostro si- 
stema la possibilità di accedere gratui- 
tamente a un network di psicologi». 

Tre anni dopo l’app di DaVinci Salute 
conta 40 mila persone mensilmente at- 
tive, 300 mila prenotazioni annue, e il 


progetto di espandersi in tutta Italia a 
seguito dell’acquisizione da parte di 
UnipolSai, che ha ora il 66% delle quote. 

Poi è arrivata anche la collaborazione 
con la Regione Lombardia: «Parteci- 
pando al progetto regionale di presa in 
carico della Regione Lombardia, abbia- 
mo visto che per i pazienti cronici, pro- 
grammando un percorso assistenziale 
di 12 mesi si riducono del 5,4%i ricoveri 
e dell’8,6% l’accesso al pronto soccor- 
SO». 

In cantiere il progetto di integrare l’in- 
telligenza artificiale nel software. «L’Ai 
potrebbe assistere i medici, leggendo 
immagini e individuando potenziali pe- 
ricoli. Per esempio in ambito dermato- 
logico un software di intelligenza artifi- 
ciale potrebbe interpretare le foto e de- 
durre le probabilità di contrarre una 
certa patologia. Questo sistema servi- 
rebbe a far fronte a eventuali sviste da 
parte del medico, ma potrebbe ancheri- 
spondere a domande dei pazienti». 

Chiara Galletti 
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Nel 2022 ha avuto una seconda vita il 71,5% degli imballaggi. Il nostro 


Paese supera così gli obiettivi indicati dall'Ue al 2025 e al 2030 


Capuano, nuovo presidente del Conai: «Grande trasparenza ed 


efficienza. Importante che ognuno faccia sempre di più la sua parte» 


di ELENA COMELLI 


n’altra buona annata per il ri- 

ciclo degli imballaggi, che 

nel 2022 ha dato una seconda 
vita a dieci milioni e 400mila tonnel- 
late di rifiuti, il 71,5% dei 14 milioni e 
mezzo di tonnellate immessi al con- 
sumo. L'Italia ha già raggiunto così 
gli obiettivi europei al 2025, quando 
ogni Paese dovrà riciclare almeno il 
65% degli imballaggi ogni anno, e 
anche quelli al 2030, quando l’asti- 
cella si alzerà al 70%, portandosi 
avanti sulla tabella di marcia, mal- 
grado il lieve calo rispetto al 2021, 
quando la quota di riciclo degli im- 
ballaggi era stata del 73,3% sull’im- 
messo al consumo. 

«Il nostro modello continua a fare 
scuola in Europa: è ormai appurato 
che l’Italia è uno degli Stati in cui si 
ricicla di più e a costi inferiori, con 
un altissimo livello di trasparenza. I 
numeri del 2022 lo confermano, no0- 
nostante l'applicazione di un nuovo 
procedimento di calcolo più seve- 
ro», commenta il nuovo presidente 
del Conai, Ignazio Capuano, eletto 


all’inizio dell'estate. 

I quasi dieci milioni e mezzo di ton- 
nellate di imballaggi effettivamente 
riciclati sono infatti un risultato rag- 
giunto per il 47% grazie al lavoro dei 
consorzi di filiera del sistema Conai, 
che interviene in modo sussidiario 
al mercato, quando riciclare gli im- 
ballaggi nonrisulta economicamen- 
te conveniente. 

Il 51% delriciclo nel 2022 ha fatto ca- 
po agli operatori indipendenti il re- 
stante 2% all’operato dei sistemi au- 
tonomi. Per coprire i costi che i Co- 
muni sostengono nel ritirare i rifiuti 
di imballaggio in modo differenzia- 
to, nel 2022 il Conai ha riconosciuto 
alle amministrazioni locali italiane 
688 milioni di euro, con particolare 
attenzione alle aree del Mezzogior- 
no, dove la raccolta differenziata è 
più lenta e fatica a raggiungere stan- 
dard ideali, nonostante l'esempio 
brillante di alcuni Comuni, come 
Benevento o Salerno. 

Invece 440 milioni sono stati desti- 
nati dal sistema alla copertura dei 
costi per attività di trattamento, rici- 
clo e recupero. Come al solito, la par- 
te del leone l'hanno fatta la carta e 
cartone, con oltre quattro milioni e 


3zoomila tonnellate recuperati, 
1°81,2% dell’immesso al consumo. 

Seguono il vetro, con 2 milioni e 
293mila tonnellate recuperate 
(1’80,8% dell’immesso al consumo), 
e il legno, con 2 milioni e 147 mila 
tonnellate, il 62,7%. Infine hanno 
trovato una seconda vita un milione 
e 122mila tonnellate di plastica e 
bioplastica (48,6%), 418 mila tonnel- 
late di acciaio (80,6%) e 60 mila ton- 
nellate di alluminio (73,6%). 

«Un risultato che dimostra come 
l'industria delriciclo italiana funzio- 
ni e si imponga per efficacia ed effi- 
cienza», commenta Capuano. Se poi 
si aggiungono anche le quantità di 


Il volto Ignazio Capuano guida Conai 


Immesso 
al consumo 


Apporto al riciclo 

dei consorzi di filiera 
del sistema Conai, che 
interviene in modo 
sussidiario al mercato —Tonnellate di recupero 
complessivo 

(Riciclo + 
termovalorizzazione) 


Fonte: Conai, Relazione generale consuntiva, 2022; Eurostat 


Chi è 
Ignazio Capuano è il nuovo 
presidente di Conai dal 1° giugno 
scorso. Raccoglie il testimone da 
Luca Ruini e guiderà il Consorzio nel 
triennio 2023-2025. 
Laureato in ingegneria, e con un 
master in economia alla New York 
University, Capuano è 
amministratore delegato di Burgo 
Group e di Burgo Ardennes. Ha 
ricoperto anche il ruolo di presidente 
di Comieco dal 2012 al 2016 


Oltre 60 corsi, più di 200 laboratori. 
Didattica d'eccellenza, ricerca 
d’avanguardia e tutti gli strumenti 
per costruire un mondo migliore. 
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Pparra 


materiale (soprattutto plastica) de- 
stinato alla termovalorizzzione, si 
arriva a 11 milioni e 7oomila tonnel- 
late recuperate, pari all’80,5% del- 
l’immesso al consumo. 

Con quasi 1,2 milioni di tonnellate 
di imballaggi riutilizzabili, il settore 
è arrivato così l’anno scorso a coprire 
una quota dell’8% dei materiali com- 
plessivi immessi al consumo. «Do- 
po il calo registrato nel 2020, dovuto 
alla contrazione per la crisi pande- 
mica del settore B2B, grande utiliz- 
zatore di queste tipologie di imbal- 
laggio, nel 2022 i quantitativi di im- 
ballaggi riutilizzati con le procedure 
agevolate Conai hanno confermato 
l'andamento crescente già ripreso 
nel 2021», sottolinea Capuano. 


Per migliorare ancora, occorre pun- 
tare sulla qualità della raccolta, che 
facilita molto il riciclo, e quindi bi- 
sogna aumentare il numero degli 
impianti, che è ancora carente, se- 
condo Capuano. Un altro punto im- 
portante è lo sviluppo dell’eco-desi- 


gn: se le aziende sono attente all'uso 
efficiente delle risorse, con azioni 
che agiscono sulla prevenzione alla 
fonte, risparmiano materia prima e 
facilitano lo sviluppo di tutta la filie- 
ra. 

Ecco perché il Conai premia tutti gli 
anni le soluzioni di packaging più 
sostenibili che rispondono al bando 
EcoPack: nel 2022, su 383 casi pre- 
sentati, sono state premiate 140 
aziende e sono stati incentivati 243 
progetti. «Il riciclo ha un valore eco- 
nomico, ma soprattutto ambientale, 
perché con l'utilizzo delle materie 
prime seconde si hanno diverse ri- 
cadute positive, dal risparmio dei 
consumi di energia al taglio della 
produzione di gas climalteranti. Per 
incrementare questi effetti positivi, 
ci vuole la collaborazione di tutti, 
delle aziende e dei cittadini», fa no- 
tare Capuano. 

E aggiunge: «Ognuno deve fare la 
sua parte, da un lato le aziende e dal- 
l’altro lato i consumatori finali, per 
migliorare la qualità della raccolta 
differenziata». L'auspicio è che tutti 
capiscano il valore dell'economia 
circolare. 
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DA BERLINO A NEW YORK 
C'EPIUITALIA NEL PIATTO BIO 


di BARBARA MILLUCCI 


umenta la domanda di prodotti a 

base vegetale, sempre più richiesti 

da vegetariani, vegani, crudisti, 
amanti dei prodotti «free from» (senza un 
determinato ingrediente) e «rich in» (ar- 
ricchiti con sostanze come fibre, vitami- 
ne), mentre cresce, in generale, l'export del 
biologico italiano: + 8% rispetto al luglio 
2022. Si parlerà di questo a Sana 2023, il sa- 
lone internazionale del biologico e del na- 
turale che si tiene dal 7 al 10 settembre a 
BolognaFiere e che, per incontrare le nuo- 
ve nicchie di mercato, apre due nuovi spazi 
espositivi. Sono dedicati ai prodotti raw, 
vegan, plant based e per le persone allergi- 
che e intolleranti, con sessioni di forma- 
zione per il mondo di hotel, ristoranti, ca- 
tering. 


Il mercato 


«Quando, 35 anni fa, abbiamo avuto l‘în- 
tuizione di promuovere una fiera interna- 
zionale del biologico e del naturale, abbia- 
mo fatto la scelta giusta — dice Gianpiero 
Calzolari, presidente di BolognaFiere e del 
gruppo Granarolo —.Il tema della sosteni- 
bilità ambientale, così come quello di una 
sana alimentazione, oggi è cruciale per il 
benessere delle persone e il futuro del pia- 
neta. La svolta B2B dell’evento è una scelta 
coraggiosa e importante per sostenere il 
business e l'export delle imprese espositri- 
ci. In questa edizione abbiamo voluto dare 
un supporto alle aziende colpite dall’allu- 
vione, offrendo loro gratuitamente lo spa- 
zio espositivo, per aiutarle a ripartire». 


L'export di agroalimentare biologico sale 


dell'8% a 3,64 miliardi, dice Nomisma 


E un'azienda su tre vuole crescere ancora 


Eccellenze in scena al Sana di Bologna 


L’esportazione di prodotti agroalimentari 
biologici ha raggiunto i 3,64 miliardi que- 
st'anno: un incremento dell’8% rispetto al- 
l’anno precedente (il confronto è luglio 
2022-luglio 2023) e del 203% rispetto al 
2012 quando il valore era fermo a un terzo, 
1,2 miliardi. Lo dice una ricerca di Nomi- 
sma promossa da Ice Agenzia e FederBio, 
che verrà presentata in fiera il 7 settembre. 

Benché la crescita percentuale sia più 
contenuta rispetto allo scorso anno (+16% 
nel 2021-2022), il biologico made in Italy 
ha una quota in aumento sul paniere del- 
l’agroalimentare. L’export bio oggi copre 
infatti il 6% del totale esportazioni del- 
l’agroalimentare contro il 4% di 11 anni fa. 
Escludendo il vino, l'esportazione di pro- 
dotti biologici agroalimentari (1’81% del to- 
tale) vale 2,97 miliardi nel 2023, in aumen- 
to dell’8% dal 2022. L'export divino bio, che 
copre il restante 19%, è stimato in 670 mi- 
lioni: +7%. «Sul totale dell’export vitivini- 
colo italiano — dice la ricerca — il peso del 
vinobio sfiorail 9%».I prodotti più ricerca- 
ti sui principali mercati esteri: frutta e ver- 
dura fresca, carne e uova, latte e derivati. 

Dall’indagine Nomisma su un campione 
di 290 imprese alimentari e vitivinicole, 
italiane, emerge inoltre che la Germania è 
la principale destinazione del bio-food 


L'evento 

Si terrà a Bologna dal 7 al 
10 settembre Sana 2023, 
salone del biologico e del 
naturale. È organizzato da 
BolognaFiere (nella foto il 
presidente Gianpiero 
Calzolari) con AssoBio, 
FederBio e Cosmetica Italia, 
con il supporto di Ice- 
Agenzia per la promozione 
all'estero delle imprese 


fe 


bi 


made in Italy (la indica il 63% delle aziende 
nel campione), seguita da Francia (46%) e 
Benelux (34%). Perilvino, a guidare è anco- 
ra il mercato tedesco (67%), seguono Paesi 
nordici (61%) e Benelux (59%). Consideran- 
do anche le previsioni positive per l'export 
bio italiano, Maria Grazia Mammuccini, 
presidente di FederBio, chiede che venga 
data «piena attuazione alla legge sul biolo- 
gico per l'approvazione del Piano d'azione 
nazionale. Oltre a fornire un concreto so- 
stegno agli agricoltori per raggiungere il 
25% di superficie coltivata a biologico, il 
Piano è fondamentale per far crescere la 
domanda interna di prodotti bio». 


Le destinazioni 


Peril futuro, emergono gli Usa e il Canada. 
Secondo le imprese intervistate, infatti (ri- 
sposta multipla), nel prossimo triennio le 
destinazioni più promettenti sono Germa- 
nia (56%), Paesi nordici (32%) e Stati Uniti 
(25%) nel food; Paesi scandinavi (58%), Usa 
e Canada per il vino. Nel report Nomisma, 
il 38% delle aziende intervistate prevede di 
aumentare nei prossimi 12 mesi il fatturato 
estero e la quota sale al 61% per il vino. Più 
timide le proiezioni sul mercato interno 
per le aziende del food, mentre nel wine 
una su due prevede una crescita dei ricavi 
dai consumi fuori casa. Tra le difficoltà ri- 
scontrate nella vendita all’estero ci sono i 
costi della promozione sui mercati (un 
ostacolo per il 42% delle imprese), le nor- 
mative/burocrazie locali e la concorrenza 
di prezzo da parte delle aziende locali (in- 
dicate dal 37% del campione). 
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I cosmetici green e rispettosi 
dell'ambiente si acquistano 
perlopiù nei negozi 
specializzati nella cura della 
persona e della casa (21% degli 
acquisti secondo le rilevazioni 
dell’associazione), negli Sss 
Drug (Self service specialist 
drug) e meno nelle profumerie 
(11%). «Anche il mondo della 
cosmesi ha visto una 
progressiva crescita 
dell’attenzione del consumatore 
verso i temi della naturalità e 


Ambiente 
Laura Pedrini, £ 
presidente  {. 
del gruppo 
Cosmetici 

erboristeria di 
Cosmetica Italia 


della sostenibilità — afferma 
Laura Pedrini, presidente del 
gruppo Cosmetici erboristeria 
di Cosmetica Italia —. Oggi i 
prodotti caratterizzati da questo 
orientamento sono una 
componente fondamentale 
dell'offerta dell'industria 
cosmetica e rappresentano il 25 
per cento dei consumi 
cosmetici in Italia con un valore 
di circa 2,9 miliardi di euro». Il 
canale erboristeria copre il 3,3 
per cento del mercato 
complessivo per un valore di 
378 milioni di euro. Le 
dinamiche di acquisto legate al 
canale erboristeria e al 
fenomeno della cosmesi a 
connotazione naturale e 
sostenibile saranno 
approfondite in un convegno 
dedicato in fiera sabato 9 
settembre alle ore 10.30. 
Ba. Mill. 
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L'agricoltura sostenibile si traccia con la blockchain 


G iunto alla 35ma edizione, anche 
quest'anno Sana (Salone interna- 
zionale del biologico e del naturale) pre- 
senta le ultime tendenze e innovazioni 
in arrivo dal mondo del biologico, del 
naturale e del sostenibile. Tanti gli ap- 
puntamenti e iworkshop in programma 
dedicati all’healthy food, alla cosmesi 
green, alla moda sostenibile, alle solu- 
zioni contro gli sprechi con oltre 600 
espositori, buyer, mille prodotti novità 
ed oltre 50 conferenze. 

Quest'anno i settori saranno tre: Orga- 
nic Natural Food (per un'alimentazione 
bio, salutare e sostenibile), Care Beauty 


Ricerche 
Maria Grazia Mammuccini, 
presidente di FederBio che 
ha promosso l'indagine 
Nomisma con Ice Agenzia 


(cosmetici naturali per la cura del corpo) 
e Green Lifestyle, per chi sceglie di vivere 
in modo green. Ampio spazio verrà dato 
alla «Via delle Erbe», con iniziative con- 
dotte da esperti di fitoterapia ed erbori- 
steria, accademici e opinion leader del 
settore, rivolte a erboristi e operatori di 
salute e benessere. 

Torna anche l’appuntamento con Sana- 
tech, il Salone professionale dedicato al- 
la filiera agroalimentare, zootecnica e 
del benessere biologico ed ecosostenibi- 
le, con numerosi momenti di formazio- 
ne. Quest'anno il focus è dedicato almer- 
cato dei cereali biologici, che sta affron- 


tando la crisi climatica e le conseguenze 
della guerra in Ucraina. 

Tanti i laboratori dedicati all'incontro 
tra innovazione tecnologica e tutela del 
suolo e delle risorse idriche nell'azienda 
agricola del futuro, al miglioramento e 
alla selezione delle sementi bio, alle 
strategie di difesa. 

Sanatech accoglierà produttori di se- 
menti, semilavorati, materie prime, at- 
trezzature, ingredienti e tecnologie in- 
telligenti, ristoratori, operatori logistici, 
trasformatori, del packaging e della di- 
stribuzione. Si parlerà delle criticità del 
modello agricolo italiano in funzione 


degli obiettivi di sostenibilità al 
workshop dal titolo «Progettazione e re- 
alizzazione dell’azienda agricola biolo- 
gica del futuro», in programma all'Arena 
Sanatech Lab l’8settembre alle 14. Altri 
temi: i prodotti innovativi per difendere i 
terreni dai metalli pesanti, le bio disinfe- 
stazioni, i trattamenti biologici per la 
protezione delle piante, i mezzi tecnici, i 
fertilizzanti. Il pomeriggio del 7 settem- 
bre è dedicato alla blockchain e TrackIT 
blockchain è un progetto che mette a di- 
sposizione delle aziende uno strumento 
gratuito per il tracciamento di prodotto 
di filiera con questo strumento. È un ser- 
vizio chiavi in mano per le imprese, gra- 
tuito per i primi 18 mesi e realizzato da 
nove service provider selezionati dal- 
l'Ice. Info: www.ice.it/blockchain 
Ba. Mill. 
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LA NUOVA FRONTIERA PER | TEST DEI CONCORSI È LA REALTÀ VIRTUALE. IL MONDO DELLA SELEZIONE DEL PERSONALE E DELLE UNIVERSITÀ È GIÀ NEL FUTURO 


I test di selezione da remoto 
sono più inclusivi 


Università come San Raffaele, Cattolica o UniCamillus di Roma e la Pubblica Amministrazione hanno integrato un approccio digitalizzato 
nei loro sistemi di selezione, ogni anno commissionano a Selexi, leader di settore, i test di ammissione e i corsi per superarli 


I era del digitale ha tra- 

| sformato un intero modo 

di vivere soprattutto nel 

mondo del lavoro, in parti- 
colare con l'avvento della pandemia. 
Smartworking e meeting online sono 
entrati a fare parte della quotidianità, 
così come la didattica a distanza per 
chi studia o insegna. Dal settore pri- 
vato alla Pubblica Amministrazione, la 
conversione al digitale è diventata un 
passaggio obbligato. 
Ne parliamo con il dott. Stefano 
Bazzini, amministratore delegato di 
Selexi, azienda nata per fornire stru- 
menti nelle selezioni di alto profilo. 
Come si è evoluta in questi venticin- 
que anni Selexi? 
Selexi ha una lunga storia alle spalle 
nel settore dell'informatizzazione dei 
test di ammissione all'università, dei 
concorsi pubblici e delle valutazioni di 
varia natura. Fino al 2008 svolgevamo 
i test in forma cartacea, ma nel corso 
del tempo abbiamo iniziato pionie- 
risticamente a svilupparne di digita- 
lizzati tanto da divenire nel 2015 il 
test center più grande d'Europa con 
oltre 700 postazioni informatizzate. 
Lavoriamo per le principali ammini- 
strazioni pubbliche, il Senato, la Pre- 


sidenza della Repubblica e gran parte 
delle università italiane, ed è grazie 
all'esperienza maturata nel digitale 
che nel 2020, durante la pandemia, 
abbiamo potuto dare un solido e im- 
mediato supporto alla Pubblica Am- 
ministrazione per gestire i servizi. 
Quali sono i punti di forza di una 
selezione digitale? 

| nostri test da remoto sono garantiti, 
certificati e controllati con tutti i cri- 
smi di sicurezza e quando vengono 
erogati, dal domicilio di casa, si col- 
legano molti più candidati rispetto ai 
test in presenza. Siamo arrivati a pic- 
chi di 80 collegamenti in remoto con- 
tro 15/20 presenze in aula, su cento 
iscritti al test. Questo significa avere 
una platea più ampia garantendo una 
scelta maggiore e un alto livello qua- 


IL CONCORSO CON 
«{ TEST DIGITALE È 
INCLUSIVO PER CHI 
VIVE LONTANO 
E IN PARTICOLARE 
PER LE DONNE, IN 
PERCENTUALE PIÙ 


ESCLUSE DA QUEL 
IN PRESENZA 


SCOPRI I NOSTRI CORSI 


litativo di offerta. Inoltre, è molto più 
inclusivo, perché consente l'accesso 
al test a chi vive lontano dalla sede del 
concorso che altrimenti rinuncereb- 
be alla selezione per motivi logistici 
o economici, un deterrente che frena 
soprattutto le donne; la digitalizzazio- 
ne in questi casi ha fatto davvero la 
differenza. 

Per i test di accesso universitario 
come funziona? 

La spesa del viaggio per effettuare i 
test di ammissione impattava in modo 
significativo sulle famiglie dissuaden- 
dole dal partecipare alle selezioni, 
creando discriminazione. Dal punto 
di vista della formazione poi c'è sta- 
ta una vera e propria rivoluzione. | 
corsisti di Selexi possono seguire le 
lezioni non solo da casa ma guardarle 
più volte e quando vogliono. Inoltre, 
abbiamo formulato dei simulatori di 
prove per i test d'accesso con diver- 
sificazione dei tempi, tutoraggio e as- 
sistenza allo studio. | docenti, infatti, 
sono sempre a disposizione, tramite 
blog e mail c'è un presidio continuo. 
Cosa si prevede per il futuro di 
Selexi? 

Il futuro è già presente. Sul versan- 
te ospedaliero stiamo sviluppando 


Preparati al meglio per superare 

Il test d'ammissione al TOLC MED 
e TOLC VET con inostri 
corsi di formazione modulari. 


Affronta.con sicurezza la prova 
grazie alle nostre lezioni mirate e 
al supporto-dei nostri docenti esperti. 


corsiselexi.ilmiotest.it 


a 


un sistema di selezione con la realtà 
virtuale. | concorsi per infermieri, per 
esempio, prevedono anche una pro- 
va pratica. Grazie alla realtà virtuale il 
candidato può simulare un'iniezione 
o un elettrocardiogramma, proprio 
come farebbe in presenza. L'altro 
aspetto a cui teniamo molto è quello 


i 


Ls Sa 


n 


Bit 


umano. Stiamo sviluppando con psi- 
cologi specializzati un percorso di 
valutazione delle soft skills. Le com- 
petenze trasversali, dalla gestione 
dello stress al problem solving, 
sono sempre più importanti nel 
mondo del lavoro. Le conoscenze 
scadono in fretta ma l'indole resta. 


O © 


LUNEDÌ 4.09.2023 CORRIERE DELLA SERA 


30 Innovazione 


L'Economia MEDIA € HI TECH 


di MARCO GASPERETTI E UMBERTO TORELLI 


ERESIE DIGITALI 


Digital Magics 
e LVenture, 
nasce un grande 
dei piccoli 


di EDOARDO SEGANTINI 
edoardosegantini2@gmail.com 
0° @Segantini 


I è un'Italia degli innovatori 
che cresce, si radica e si 
estende. Un'Italia orientata al 
futuro che talvolta sfugge 
all'attenzione dei media e di cui 
l'opinione pubblica ignora la 
vitalità. Un esempio arriva dalle 
due «capitali», con la fusione di 
due tra i principali incubatori di 
startup: LIVenture Group e Digital 
Magics, la prima basata a Roma 
(dentro la stazione Termini, in un 
ex museo delle ferrovie) e la 
seconda a Milano. Per [Venture 
Group, in particolare, l'accordo 
con Digital Magics rappresenta 
l’inizio di una seconda fase di 
sviluppo: il nuovo capitolo di una 
storia cominciata dieci anni fa nel 
centro di Roma per iniziativa di 
un gruppo di manager e 
sostenuta da forze come 
l’Università Luiss, la banca Intesa 
Sanpaolo e la società di 
consulenza Accenture. Tra le 
ultime startup, presentate 
durante il Demo Day, ci sono 
Apical, piattaforma per la 
prenotazione di viaggi turistici; 
Hakuna, il cui software 
disconnette i cloud server quando 
sono inattivi e li riavvia 
automaticamente quando sono 
operativi, riducendo i costi 
dell’80%; Keiron, una soluzione 
che applica la realtà virtuale al 
fitness con l’uso dei visori di 
realtà virtuale; Ride, un servizio di 
mobilità elettrica basato su una 
batteria portatile di dimensioni 
ridotte; Stop, la piattaforma che 
usa l'intelligenza artificiale per 
automatizzare la customer care, 
cioè il rapporto del cliente con il 
fornitore di servizi; e Uxgo, per 
progettare in modo semplificato e 
innovativo i siti nternet. LVenture 
stabilisce da tempo collaborazioni 
con fondi di tutto il mondo, come 
recentemente con lo spagnolo 
Samaipata Venture di Madrid e 
Hatcher+ di Singapore. L'obiettivo 
dei due partner è di qualità e di 
quantità: creare un operatore con 
una massa critica che superi i 
confini nazionali e consenta di 
competere a livello europeo, 
aggregando capitali interni e 
internazionali e portando la 
creatività italiana, il made in Italy 
digitale, su scala globale. Nasce 
insomma un grande dei piccoli. 
Un nuovo player europeo dedicato 
all'investimento nei talenti 
innovativi. 
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Provati per voi 


MEMORIA Le . 
Con l’archivio da taschino 


si scarica un film in pochi secondi 


(u. tor.) I gigabyte di memoria di notebook e tablet non bastano 
mai, specie se si è amanti della musica e della fotografia digitale. 
Canvio Advance di Toshiba diventa un valido aiuto come 
dispositivo esterno. È un archivio con capacità da uno a quattro 
terabyte, alimentato dalla porta Usb3, con un buon rapporto 
qualità prezzo. Dal design minimalista, in diversi colori, misura 
14 millimetri di spessore e con il peso piuma di 149 grammi è 
ideale da riporre in borsa o in tasca. Nelle prove abbiamo 
apprezzato la velocità di trasferimento dati con punte fino a 
cinque gigabit al secondo. Questo consente di memorizzare un 
film di un'ora in poco più di dieci secondi. 
Canvio funziona con Windows e Mac e ha la 
password d’accesso ai file per protezione della 
privacy. Ma il disco interno da 2,5 pollici ha 
parti meccaniche sensibili a urti e cadute. 
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AUDIO. l 
Stazioni Fm, Dab e Rds 


sulla radio portatile low cost 


(m. ga.) Tokyo Portable Digital Radio di Sharp è una radio portatile 
con due caratteristiche: è economica, ma allo stesso tempo è anche 
ben attrezzata con le fondamentali tecnologie moderne per il 
suono. Funziona infatti sia con le frequenze Fm sia con il digitale 
Dab e Dab+ e Rds (si leggono sul piccolo display info, titoli di 
canzoni e nome degli autori). In più si può collegare attraverso il 
bluetooth a qualsiasi fonte audio e ha 20 stazioni memorizzabili. 

I punti di forza sono la semplicità d’uso e la possibilità di collegare 
la radio, per alimentarla, a qualsiasi computer via Usb, in 
alternativa all’alimentatore o alle batterie stilo. 

Inoltre Tokyo Portable Digital Radio, dalla discreta qualità sonora, 
è disponibile in quattro colori e ha le dimensioni 
(174 mm x 90 x 58) adatte per una buona 
portabilità. Un difetto: i bassi sono un po’ deboli e 
non sono regolabili. 


fi 
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MARCA Toshiba O Memorizzazione veloce 
PRODOTTO Canvio Advance 

PREZZO 99 euro (4TB) O Sensibile agli urti 
SICUREZZA 


La videocamera sul cruscotto 
registra gli incidenti 


(u. tor.) Le dashcam, abbreviazione di dashboard camera, sono 
mini-videocamere da posizionare sul cruscotto dell'auto. Servono 
per registrare quanto accade dentro e fuori l'abitacolo. Dunque 
controllano la strada trasformandosi in «testimoni oculari» di 
eventuali incidenti. F6S è una dashcam prodotta da Hikvision. Il 
grandangolo con risoluzione da 1.600 pixel e apertura fino a 130 
gradi garantisce la nitidezza delle immagini. Sono integrati 
anche il microfono e l’altoparlante per ingresso e uscita audio. 

Le riprese vengono memorizzate su una comune 
memory card (non inclusa nel kit): con una 
capacità di 128 gigabyte sono garantite almeno 24 
ore di filmati. Poi i video si sovrascrivono. Ma il 
display touch ha dimensione di soli 1,54 pollici: per 
una visione più ampia è consigliato il download su 
computer e tablet. 
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MARCA Sharp (ibi Facile da usare 
PRODOTTOTokyo Port. Di. Radio 

PREZZO 38 euro O Bassi poco profondi 
NATURA 


L’irrigatore si collega al wifi 
e innaffia dieci piante 


(m. ga.) RainPoint è un mini-irrigatore intelligente per 
innaffiare le piante di casa. Si collega al wifi (ma soltanto con 
una banda a 2,4 gigahertz) e, grazie a un’app, consente di 
distribuire l’acqua a dieci piante contemporaneamente. 
L'utilizzo è semplice, ma le piante non devono essere distanti 
dalla centralina più di 2,5 metri. Il sistema consente di irrigare 
selezionando giorni e ore e con modi diversi, anche a goccia, 

ma si può anche decidere di avviare il dispositivo quando meglio 
si crede e dunque scegliere un’irrigazione in tempo reale. 

La centralina può gestire l’acqua direttamente da un rubinetto 

o da qualsiasi contenitore, secchio compreso. 
Funziona con Alexa, l'assistente vocale di 
Amazon. Nella confezione si trovano dieci 
ugelli e il tubicino per trasportare l’acqua ai 
vasi. 
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MARCA Hikvision O Comandi vocali 
PRODOTTO F6S DashCam 

PREZZO 149 euro O Il display è piccolo 
TEMPO LIBERO 


Il diario di viaggio 
si tiene sul telefono (con il Gps) 


(m. ga.) FindPenguins è un'applicazione che trasforma lo 
smartphone in un diario di viaggio. Grazie al Gps (funziona 
anche senza connessione a Internet), il piccolo e prezioso 
software permette di memorizzare tutto ciò che s'incontra, si 
ammira e si vuole immortalare. 
L'applicazione memorizza il percorso, inserisce secondo le 
scelte dell’utente una ventina di fotografie, un paio di video, 
appunti e impressioni di viaggio. Una delle cose più interessanti 
è la possibilità di condividere il tutto con gli amici 
che potranno seguire in tempo reale il tour e inviare consigli 
e commenti. L'utilizzo dell’app è semplice 
e il programma è già diventato un successo 
mondiale. Al termine del viaggio si può anche 
decidere di stampare il libro del viaggio 
a pagamento. 
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MARCA Rainpoint O Sistema automatico efficiente 
PRODOTTO — Irrigatore autom. 
PREZZO 61 euro O Serve il wifi a 2,4 gigahertz 
STUDIO 

LI LI LI 
Equazioni e derivate 


si risolvono con una foto 


(u. tor.) La matematica resta per molti studenti una materia poco 
gradita. Con il ritorno a scuola viene in aiuto Photomath. È un’app, 
scaricata da 100 milioni di persone nel mondo, che aiuta i ragazzi 
a studiare e a fare i compiti. Una sorta di professore digitale, un 
esperto di tabelle e numeri capace di risolvere problemi 
geometrici, equazioni di algebra e trigonometria. Si va dalle 
nozioni di base ai calcoli più complessi con i limiti, le derivate 

e gli integrali. L'uso è diretto. Per prima cosa bisogna, con il 
telefonino, scattare una foto agli esercizi e ai problemi da 
risolvere, o scansionarli. Se il testo è scritto a mano, va controllato 
nella simbologia ed eventualmente corretto. 

Per agevolare l'operazione, s può usare sullo 
schermo la calcolatrice scientifica con le notazioni 
di uso comune: esponenti, radici 

e segni grafici. 
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PRODOTTO FindPenguins | CASA FindPenguins 


PRODOTTO Photomat | CASA Photomat 


PIATTAFORMA Android, iOs | PREZZO Gratis 


PIATTAFORMA 


iOs, Android | PREZZO Gratis 
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INTRATTENIMENTO VIRTUALE 


I VIDEOGAME DI SETTEMBRE 
ASTRONAVI E ROBOT D'ACCIAIO 
®© SITORNAAGIOCARE tîiîì 


La classifica storica... 
15 videogiochi più venduti di tutti i tempi, 
dati in milioni di copie vendute 


Minecraft 
2009 


Tetris 
1984 


ssere Harry Potter piace. «Hogwarts Legacy», 

ambientato nell’omonimo castello, scenario 

della saga, è a oggi il videogioco più venduto 
del 2023. Offrire atuttila possibilità di impersonare 
il maghetto inventato dalla scrittrice J. K. Rowling 
ha fruttato alla Warner più di un miliardo di dollari 
per quasi 20 milioni di copie vendute in tutte il 
mondo. Un risultato sorprendente per un video- 
game non destinato ai videogiocatori, ma ai bambi- 
ni e a quel pubblico occasionale spesso dimentica- 
to dall'industria del divertimento elettronico. 

AI secondo posto, a un’incollatura, c’è il nuovo ca- 
pitolo della «Leggenda di Zelda» firmata da Nin- 
tendo: «Tears ofthe Kingdom», accolto dalla critica 
come uno dei migliori videogiochi di tutti i tempi 
per la capacità di mischiare interazione e diverti- 
mento con il trasporto di una fiaba di altri tempi. 
Secondo quanto dichiarato dalla multinazionale di 
Kyoto, nei primi giorni di Agosto Zelda aveva rag- 
giunto i18,51milioni di copie vendute in poco più di 
due mesi dal lancio. 


La svolta 


Sono segnali importanti per l'industria del diverti- 
mento elettronico, che indicano la conclusione di 
una stagione: quella della scarsità di nuovi titoli, 
che ha segnato il settore nel corso degli ultimi anni. 

La pandemia ha fruttato al mercato dei videogio- 
chi una crescita del 25% nel 2020 (pur seguita da un 
calo del 4,3% nel 2022) a 175 miliardi di dollari nel 
mondo (fonte Cross Border Growth Caital), con un 
valore di 2,2 miliardi di euro in Italia saliti a 2,3 mi- 
liardi nel 2021 (Rapporto annuale Italian Interactive 
& Digital Entertainment Association). Per quest’an- 
no altre fonti (Newzoo) stimano che il mercato 
mondiale raggiunga i 187,7 miliardi di dollari, in 
aumento del 2,6% dal 2022. 

Ma il rovescio della medaglia sono state le difficol- 
tà portate dallo stallo del Covid nello sviluppo dei 


Hogwart's Legacy 


Warner 


Nintendo 


Diablo IV 


Activision Blizzard 


Call of Duty: 
Modern Warfare 2 


Activision Blizzard 


Fonte: Samuel Parker's 3 Marzo 2023 


Player 
Unknown's 
Battleground 
2017 


Dopo i ritardi da pandemia 
il mercato riparte con tre 
titoli attesi: «Baldur's Gate 
3», «Starfield» e «Armored 
Core». Ma i più venduti 
sono Harry Potter e Zelda 


di MASSIMO TRIULZI 


giochi stessi: crisi creativa, mancata disponibilità 
di hardware dedicato (la console Playstation 5 è tor- 
nata disponibile a pieno ritmo sugli scaffali solo 
dall'inizio di quest'anno). E, soprattutto, un'infinita 
serie di rinvii e ritardi peri titoli di maggior richia- 
mo. 

Ora i titoli, attesissimi, escono tutti insieme, negli 
ultimi mesi dell’anno, perla gioia dei videogiocato- 
ri di tutto il mondo. 


Le novità 


Solo nel mese di settembre arrivano tre capolavori 
annunciati. Il primo, destinato a diventare un pun- 
to di riferimento per gli appassionati di letteratura 
fantasy, è «Baldur’s Gate 3», dal 2 settembre su 
Playstation 5.Il gioco ha già venduto cinque milioni 
di copie in agosto solo per computer. Lo sviluppa- 
tore belga Larian Games, attrezzato con la licenza 
ufficiale del classico gioco da tavolo «Dungeons & 
Dragons», ha lavorato per anni con le community 
degli appassionati di giochi di ruolo per realizzare 
un mondo fantasy credibile e complesso in cui im- 
mergersi completamente per centinaia di ore, as- 
sorbiti da una narrazione che nulla ha da invidiare 


... @ i blockbuster di quest'anno 
| videogiochi più venduti dall'1/1/23 al 29/8/23, 
dati in milioni di copie vendute 


The Legend of Zelda 
Tears of the Kingdom 


Fonte: Circana 2023 


ai classici del genere. 

«Baldur”s Gate 3» non è un gioco semplice e la sua 
complessità nonlo rende adatto a tutti, ma una vol- 
ta entrati nel suo mondo, come in un libro, è diffici- 
le uscirne. 

Il 6 settembre in esclusiva per Xbox, la console tar- 
gata Microsoft, è invece in arrivo «Starfield» di 
Bethesda. Già acclamata per i giochi di ruolo della 
serie «Elder Scrolls», la software house ha un pro- 
getto ambizioso: costruire un mondo fantascienti- 
fico, vivo e pulsante, a totale disposizione del gioca- 
tore, libero di viaggiare ed esplorare 100 sistemi 
stellari e mille pianeti (creati con tecnologia proce- 
durale e poi rifiniti manualmente dagli autori), po- 
polati da infinite razze aliene con cui tessere rap- 
porti, commerciare o combattere. 

Tra missioni primarie e secondarie, Starfield pro- 
mette oltre 40 ore di gioco a bordo dell'astronave, 
dai comandi completamente manuali, per atterrare 
su stazioni spaziali, visitare fantascientifiche me- 
tropoli, sfrecciare tra cinture di asteroidi e imbat- 
tersi in piccoli avamposti stellari. 

La trilogia si conclude con il nuovo titolo della sof- 
tware house From Software, reduce dai fasti del suo 
«Elden Ring», vincitore del titolo di Gioco dell’An- 
no 2022. È «Armored Core VI», realizzazione di un 
sogno tutto giapponese: un videogioco che rende 
reale la costruzione, il pilotaggio e il combattimen- 
to di un robot d’acciaio simile a quelli ritratti nei 
cartoni animati degli anni ’70. 

Ma con poche concessioni alla fantasia, il progetto 
di From Software assomiglia più a un meticoloso 
trattato di ingegneria aerospaziale che a un video- 
gioco classico: ogni parte del robot e ogni sua arma 
dovrà essere progettata, costruita e montata come 
un oggetto reale. Rendendo ogni robot differente 
dagli altri e personalizzato a propria volontà. Lento 
e fortissimo o agile e delicato? Bipede, cingolato 0 
volante? Non c'è che l'imbarazzo della scelta. 
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PIT SPOT 


Leonardo, Vermeer 
Le vacanze italiane 
quest'anno 
sono a regola d’arte 


di ALDO GRASSO 
pitspotcorriere@gmail.com 
in collaborazione con 
Massimo Scaglioni 


etti una vacanza con... 

Monna Lisa! L'estate è 
iniziata all'insegna dell’arte, con la 
Venere di Botticelli trasformata in 
influencer per raccontare le 
bellezze dell’Italia, soprattutto 
all’estero. EasyJet, la compagnia 
low coast, ha ripreso l’idea con 
una carica di ironia. Per quali 
ragioni viaggiano i turisti? Certo 
ce ne sono tante, ma i beni 
artistici, il patrimonio culturale 
sono elementi fortemente 
attrattivi. E chi sono i 
protagonisti, dunque, di questo 
turismo? Pensiamo di vedere, 
queste grandi star, uscire dal loro 
habitat, i quadri o il marmo, per 
diventare letteralmente nostri 
compagni di viaggio. Ci troviamo 
al Louvre, i turisti sono come 
sempre affollati davanti al 
capolavoro di Leonardo da Vinci. 
Quando si accorgono che 
l’immagine della Gioconda non è 
più lì. Perché? Semplicemente 
perché è stata riprodotta su un 
passaporto, di proprietà della 
stessa Monna Lisa. 
Ed eccola, la Madonna di 
Leonardo, prendere un aereo Easy 
Jet. Dal quale esce un inquietante 
David (di Michelangelo) con tanto 
di camicia floreale e occhiali da 
sole neri. Eccoli, i personaggi che 
invadono l'estate di quest'anno. 
Fra loro non manca la ragazza con 
l'orecchino di perla di Vermeer e 
tanti altri capolavori. Alla fine è lei 
stessa, la misteriosa ragazza, a 
liberarsi di copricapo per lanciarsi 
incontro all'estate e al 
divertimento... e qui ci troviamo 
di fronte a una citazione dell’arte 
del XX secolo, il cinema: il 
riferimento è a Thelma & Louise, 
dove Susan Sarandon e Geena 
Davis sono sostituite, appunto, 
dalle donne di Leonardo e 
Vermeer. 
Insomma, l’arte si libera e 
diventa... un turista: originale 
capovolgimento di quel che 
normalmente accade. La 
campagna è davvero efficace e 
divertente, al netto dell'immagine 
un po’ inquietante delle opere 
d’arte «umanizzate». Contribuisce 
a creare l'atmosfera scanzonata la 
colonna sonora: un divertente 
ritornello che risuona «tu sei 
quella che mi fa passare soltanto 
guai, chi sei?». 
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Patrimoni € Finanza 


I Economia 


LE STRATEGIE 


Azioni, bond, valute: il 


Dagli asset più rischiosi all'oro, dal cash al reddito fisso, che è tornato in auge col rialzo del costo del denaro 


Sei domande e sei risposte per capire meglio come investire senza subire le molte incognite dei mercati, 


visto che la lotta al caro vita messa in campo della politica monetaria non ha ancora dato i risultati sperati 


ualche segnale di incorag- 

giamento è arrivato sul fron- 

te inflazione che, secondo le 
stime di Eurostat, ad agosto è attesa 
nell’Eurozona al 5,3%, stabile rispet- 
to al mese precedente. Ma non basta 
per invertire la rotta dei tassi. Non a 
caso è stato chiaro a tutti il monito 
lanciato da Fed e Bce al simposio di 
Jackson Hole, con entrambe le ban- 
che centrali che hanno confermato 
la loro linea aggressiva di politica 
monetaria. Quest'anno, dunque, 
non ci sarà nessuna sforbiciata sui 
tassi di interesse, «che continueran- 
no a mordere — avverte Enrico Vacca- 
ri di Consultinvest —. Usando le paro- 
le di Warren Buffett, i tassi sono per 


di GABRIELE PETRUCCIANI 


il valore degli asset finanziari quello 
chela gravità è perla materia. In pra- 
tica, sono la cartina di tornasole di 
quello che faranno i mercati. Erro- 
neamente, gli investitori guardano 
alle banche centrali solo nelle fasi di 
turbolenza, ma in realtà le decisioni 
di politica monetaria condizionano 
sempre tutte le asset class. Quindi, 
per assemblare il proprio portafo- 
glio è giusto guardare a quello che 
da qui in avanti faranno Fed e Bce. La 
mia sensazione, nonostante Jackson 
Hole, è che le banche centrali non al- 
zeranno ancora itassi, altrimenti sa- 
rebbe una sorta di suicidio». 
Parlando alla conferenza biennale 
della South African Reserve Bank, a 


Città del Capo, il presidente della Fe- 
deral Reserve Bank di Atlanta, 
Raphael Bostic, ha detto che «la po- 
litica monetaria è già sufficiente- 
mente restrittiva da riportare l’infla- 
zione al 2% in un periodo ragionevo- 
le. Dovremmo essere cauti e pazienti 
e lasciare che continui a influenzare 
l'economia, per non rischiare di ina- 
sprire troppo e infliggere inutili sof- 
ferenze economiche». 


Il sentiment 


A dispetto delle parole di Bostic, pe- 
rò, molti protagonisti dei mercati fi- 
nanziari credono che la Fed alzerà 
ancora i tassi di un quarto di punto 


Inflazione 


Resterà protagonista 
nei prossimi mesi? 


Tassi di interesse 


Saliranno ancora 
o si fermeranno? 


dei prezzi, ma la tendenza dell’inflazione sembra 

ormai tracciata: il caro vita scenderà, anche se con 
ritmi diversi tra Europa e Stati Uniti. Nell’Eurozona, infatti, 
«non è ancora certo, né chiaro, quanto rapidamente l’infla- 
zione scenderà dal suo massimo, che potrebbe essere stato 
raggiunto alla fine del secondo trimestre 2023», spiega Vi- 
vek Bommi, head european fixed income di AllianceBern- 
Stein. 

Negli Usa, invece, vi sono buone ragioni per aspettarsi un 
calo dell’inflazione. «L'impatto ritardato dei prezzi delle 
abitazioni e la stabilità della catena di approvvigionamen- 
to a livello globale indicano entrambi che l'inflazione ral- 
lenterà», puntualizza Eric Winograd, Us economist di Al- 
lianceBernstein. Tuttavia, il mercato del lavoro rimane so- 
lido e ciò spiega l'aumento dei prezzi dei servizi nell’econo- 
mia in generale e perché l'inflazione rimanga ben al di 
sopra dei livelli normali che hanno prevalso nel lungo peri- 
odo. 

«Ma l'inflazione headline (quella che include i costi ener- 
getici) è rallentata da un tasso di crescita superiore al 6% 
all’inizio dell’anno a circa il 3% attuale — precisa Winograd 
—. Questo ha portato a un incremento dei redditi familiari e 
a un generale miglioramento della fiducia. Prevediamo un 
ulteriore calo dell'inflazione e ci aspettiamo che la Federal 
Reserve raggiungerà il suo target del 2% nel 2024. Ma tenia- 
mo presente che l’inflazione è scesa di oltre il 3% negli ulti- 
mi sei mesi e che difficilmente un ulteriore calo dell’1% nei 
prossimi 18 mesi avrà lo stesso impatto positivo per i con- 
sumatori», conclude Winograd. 


C i vorrà ancora un po’ per vedere un calo significativo 


Ga. Petr. 
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sone Hole, Jerome Powell e Christine Lagarde, al vertice 

rispettivamente di Federal Reserve e Banca centrale eu- 
ropea, non hanno usato troppi giri di parole: l'inflazione 
non è stata ancora sconfitta e la politica monetaria rimarrà 
aggressiva. 

Ilrialzo dei tassi di interesse, dunque, non è finito e già nei 
prossimi mesi potrebbero arrivare ulteriori ritocchi. «Pri- 
ma del discorso di Powell, alcuni osservatori avevano ipo- 
tizzato che il numero uno della Fed avrebbe potuto adden- 
trarsi in una discussione tecnica sui tassi neutrali o che 
avrebbe addirittura potuto lanciare l’ipotesi di un innalza- 
mento dell'obiettivo di inflazione — commenta Richard 
Clarida, global economic advisor di Pimco —. Ma Powell 
non ha fatto nulla di tutto ciò. Il suo discorso non ha segna- 
lato nessun cambio di direzione, di tattica o di obiettivi. 
Anzi, ha rafforzato le comunicazioni precedenti, dando so- 
stegno alla nostra previsione di un ulteriore rialzo dei tassi 
in autunno, seguito da una pausa prolungata». 

Nessun cambio di strategia e di obiettivo di inflazione, fer- 
mo al 2%, anche perla Bce, che al pari della Fed manterrà i 
tassi di interesse su livelli sufficientemente restrittivi per il 
tempo necessario. «Solo una chiara convergenza dell’in- 
flazione headline (quella complessiva, ndr) verso il target 
del 2%, unita a un deciso rallentamento dell’indice core (al 
netto di energia e alimentari, ndr), o un'economia che si 
muove marcatamente in territorio recessivo potrebbero 
innescare un ammorbidimento della politica monetaria 
della Banca centrale europea», fa notare Sylvain De Bus, 
deputy head of global bond di Candriam. 


| n occasione del simposio dei banchieri centrali di Jack- 


Ga. Petr. 
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I listini entro la fine anno visto che la cresci- 
ta economica si sta rivelando più 
possono forte del previsto e che la disoccupa- 
soffrire. Ma la zione si mantiene ancora su livelli 
molto bassi, al 3,5% a luglio. E se suc- 
Borsa non va cederà, allora il rischio di una reces- 
azzerata, sione diventerà più concreto, «e a 
va gestita con quel punto Fed e Bce saranno co- 
CAR: strette a invertire rotta, tagliando i 
quel titoli che tassi di interesse — fa notare Vaccari 
saranno in —. In questo scenario, le azioni sono 
: l’asset class che rischia di essere più 
vantaggio . < | volatile: potrebbero trarre vantaggio 
quando INIZIEra | dal taglio dei tassi, ma stanno scon- 
un ribasso tando utili che probabilmente non 
dei tassi si realizzeranno. Insomma, il merca- 
to azionario oggi è sopravvalutato. 
Meglio virare sulle obbligazioni che, 
LI LI 
Azioni 


E' l'ora di puntare 
sui titoli difensivi? 


azionari (-3% l'indice globale), che hanno interrotto 

la striscia positiva da inizio anno. Il bilancio 2023 ri- 
mane comunque positivo (+13,5%), e ora ci si interroga sulla 
capacità delle piazze finanziarie di proseguire nel loro rialzo. 
Un ulteriore possibile aumento dei tassi di interesse da parte 
delle banche centrali, il rallentamento economico in Cina e 
la perdita di slancio in Europa potrebbero infatti essere una 
pericolosa zavorra. E probabilmente nei prossimi mesi biso- 
gnerà fare i conti con un aumento della volatilità. 

Ma, secondo Luigi De Bellis, co-head of research team di 
Equita, i mercati beneficeranno della possibile inversione di 
marcia delle banche centrali. Insomma, il rialzo delle Borse 
non è ancora finito, ma la prudenza è d’obbligo. «I segnali di 
rallentamento del ciclo economico si stanno intensificando, 
soprattutto in Europa e Cina, e le pressioni inflazionistiche si 
stiano attenuando — spiega De Bellis —. Per queste ragioni, 
riteniamo che ci stiamo avvicinando velocemente alla fine 
del ciclo di rialzi, e che inizieremo a vedere una riduzione dei 
tassi, che è positiva per le valutazioni dell’azionario. Nei 
prossimi mesi, però, ci sarà da valutare l’entità del rallenta- 
mento del ciclo economico prima di un recupero più soste- 
nibile dei mercati. Per questo motivo al momento privilegia- 
mo ititoli di qualità, come utility, food ed healthcare, rispet- 
to ai ciclici. Parlo di società che hanno pricing power, un 
buon posizionamento di mercato e che sono in grado di di- 
fendere i margini anche in fasi negative del ciclo economico. 
In termini di aree, invece, fari puntati sull'Europa, le cui valu- 
tazioni non sono così care rispetto agli altri mercati mondia- 
li». 


A gosto è stato un mese da dimenticare per i mercati 


Ga. Petr. 
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L'Economia 
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dati i rendimenti attuali, rappresen- 
tano una grande opportunità». 

Ma il peso dell’equity in portafoglio 
non deve essere azzerato. «La parte 
azionaria va gestita selezionando 


quei titoli che possono trarre van- 
taggio da un ribasso dei tassi — sug- 
gerisce ancora Vaccari —. Quindi, in 
una prima fase consiglierei di guar- 
dare ai titoli più difensivi per poi fo- 


st per la ripartenza 


11.483 


10.000 
euro 


investiti 
il 1’gennaio 2023 
sono diventati... 


calizzarsi sui tecnologici, che po- 
trebbero riprendere la loro corsa». 
E se, in un contesto recessivo, l’in- 
flazione dovesse continuare a rima- 
nere su livelli elevati? «Sarebbe uno 


scenario estremamente preoccu- 
pante e molto difficile da governare 
per le banche centrali — argomenta 
ancora Vaccari —. In una situazione 
di questo tipo, è consigliabile pro- 
D teggersi con i beni rifugio storici, co- 


«== me l’oro, che oggi è una delle più 


grandi opportunità che abbiamo». 


La Sesttà Rifugi classici 
delle Nell'ultimo anno, l'oro è salito fino 
Obbli gazioni a raggiungere i 2.000 dollari l’oncia 
. perché sostenuto dagli acquisti re- 
OSgI cord delle banche centrali. «Ora, in- 
rappresenta vece, potrebbe beneficiare di un 
possibile cambio di rotto di politica 
ancora una monetaria da parte della Federal Re- 
grande serve. Tutte le volte che i Fed Fund 
opportunità hanno raggiunto un picco, l’oro ha 
PP. messo a segno un forte rally. Quindi 
Le ricette per è un’opportunità, ma va inserito in 
comporre al portafoglio in una percentuale con- 
me gli o tenuta, perché è pur sempre un as- 


l 3 set molto volatile», conclude Vacca- 
ilportafoglio |ri. 
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Obbligazioni 
Meglio posizionarsi 
su lunghe o brevi? 


Liquidità 
Quanto rendono ora 
i parcheggi online? 


te fonte di rendimento è fuori discussione. Tra i soli 

titoli di Stato della zona euro, per esempio, in Italia il 
Bot a 12 mesi rende il 3,8% lordo e il Btp a dieci anni paga una 
cedola del 4,35 per cento. 

InAmerica, invece, dove la curva è invertita (cioè dove i titoli 
più brevi rendono di più di quelli lunghi perché per questi 
ultimi si prevede già una discesa dei rendimenti), il Treasury 
aun anno offre un rendimento del 5,4% a fronte del 4,10% del 
decennale. 

Ma, al di là degli importi delle cedole, nell'attuale contesto 
di mercato cosa conviene privilegiare tra le scadenze brevi e 
quelle più lunghe? Secondo Rocco Bove, head of fixed inco- 
me di Kairos Partners Sgr, bisogna posizionarsi a metà stra- 
da: «ci troviamo in una fase intermedia del ciclo, con un’eco- 
nomia che sorprendentemente sta resistendo all’onda d'urto 
delle banche centrale e un’inflazione che, sebbene stia scen- 
dendo, rimane ancora su livelli elevati — spiega —. Siamo an- 
cora lontani dall’uscita del tunnel inflattivo, per cui non ha 
senso appesantire il portafoglio con duration (durata finan- 
ziaria, ndr) lunghe. Tra l’altro, con delle curve di rendimento 
piatte o addirittura invertite non c’è alcun incentivo a privile- 
giare i 7,10 015 anni. Dall’altro lato, però, posizionandosi sui 
12-24 mesi si rischia di perdere il potenziale apprezzamento 
dei bond che potrebbe arrivare nel momento in cui le ban- 
che centrali inizieranno a tagliare i tassi. Proprio per questo, 
credo che sia più giusto posizionarsi nel mezzo, e quindi sul- 
le scadenze a 3 e 5 anni. La parte breve della curva potrebbe 
diventare un’opzione solo se i tassi d'interesse non dovesse- 
ro scendere», conclude Bove. 


C he le obbligazioni oggi rappresentino un’interessan- 


Ga. Petr. 
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13,9% negli ultimi 24 mesi. È l'effetto dell’inflazione, 

che silenziosamente va a rosicchiare parte dei capitali 
lasciati infruttiferi sul conto corrente. Tradotto in soldoni, 10 
mila euro lasciati a oziare in banca si sono deprezzati di 732 
euro solo nei primi 7 mesi del 2023 (oggi valgono 9.268 eu- 
ro) e di 1.282 euro negli ultimi due anni (valgono 8.718 euro). 
Quando i prezzi salgono, parcheggiare i soldi sul conto non è 
certo la migliore delle strategie. Ci sono altre opzioni che, 
senza correre rischi eccessivi, possono compensare, almeno 
in parte, l’effetto inflazione. E una di queste è il conto deposi- 
to vincolato (i capitali non possono essere prelevati fino a 
una scadenza prestabilita), che è arrivato a offrire tassi molto 
competitivi sia sulle scadenze lunghe sia su quelle più brevi 
(il conto deposito gode della garanzia del Fondo interbanca- 
rio di tutela dei depositi fino a 100mila euro). 

A 5 anni, per esempio, tra le offerte migliori sul mercato ci 
sono quelle di Smart Bank e Cherry Bank, al 5% lordo (3,7% al 
netto dell'imposta del 26%; 1.855,03 euro di interessi netti su 
10.000 euro depositati): la prima con un tasso incrementale 
(4%il primo anno e 4,5%, 5%, 5,5% e 6%i successivi) e liquida- 
zione annuale e la seconda con tasso fisso e modalità di li- 
quidazione trimestrale). Competitivi anche i tassi di illimity- 
bank, Banca Progetto e Mediocredito Trentino Alto Adige, 
tutti al 4,5% (sui depositi del conto premium, illimitybank 
paga il 4,75%). Pervincoli a 12 mesi, invece, tra i prodotti con 
rendimenti maggiori ci sono quelli di Cherry Bank, che paga 
il 4,75% lordo con liquidazione trimestrale, Banca Aidexa, 
con il 4,5% e liquidazione posticipata, e Banca Privata Lea- 
sing, con il 4,4% e liquidazione annuale. 


U na perdita di potere di acquisto del 7,9% nel 2023 e del 


Ga. Petr. 
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Oro 


Conviene comprare 
seva a 2 mila dollari? 


(a 1.637 dollari l’oncia) l'oro spot ha messo a segno un 

balzo di oltre il 20 per cento, prima toccando un mas- 
simo a 2.051,11 dollari (lo scorso maggio) e poi attestandosi 
nei giorni scorsi al di sotto della soglia dei 2.000 dollari. Una 
performance che è stata realizzata in una fase in cui le quota- 
zioni del metallo giallo sarebbero dovute scendere. 

«Con i tassi che salgono, e quindi con i titoli di Stato che 
rendono di più, l'oro e l'argento tendono a essere penalizzati 
— spiega Carlo Alberto De Casa, analista esterno per Kinesis 
Money e autore del libro I segreti per investire con l'oro —. 
Ma questa volta, invece, non è andata così». E proprio per 
questo viene da chiedersi se a questi livelli il metallo giallo 
possa rappresentare ancora un’occasione. De Casa non ha 
dubbi ed è convinto che il lingotto resti un mattoncino inte- 
ressante da inserire in portafoglio, sia perché ci sono ancora 
margini di apprezzamento, sia perché è in grado di offrire 
una copertura in caso di crisi del mercato azionario. Insom- 
ma diversificare tenendo una quota, anche residuale, di oro 
è sempre un'idea da considerare. Con qualunque stagione 
dei mercati. 

«In Europa, gli indici pmi (sono un barometro dello stato di 
salute dell'economia, ndr) stanno venendo giù — argomenta 
De Casa —. E se dovesse arrivare la recessione le Borse potreb- 
bero sgonfiarsi, e da qualche parte i soldi dovranno andare a 
finire. Inoltre, in un contesto recessivo le banche centrali po- 
trebbero iniziare ad abbassare i tassi (le stime di mercato in- 
dicano un primo taglio nel primo trimestre 2024, ndr) e a 
quel punto l’oro potrebbe davvero fare faville», conclude De 
Casa. 


C ontro ogni previsione, dai minimi di settembre 2022 


Ga. Petr. 
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Piazza Affari, duello di rendimento 
Chi doppia il Btp al netto delle tasse 


Intesa Sanpaolo e Bper danno tra il 7 e 8% (dopo aver pagato al Fisco il 26%). Il titolo a 30 anni offre il 4% 


Eni, STMicroelectronics, Banca Mediolanum, Poste Italiane, Terna e il consueto anticipo di cedola autunnale 


onl’autunno ricomincia la sfida tra 

cedole e dividendi. I primi 8 mesi 

dell’anno sono stati tra i migliori 
della storia per le principali Borse mon- 
diali e Piazza Affari si è messa in luce posi- 
zionandosi nei primi tre posti per perfor- 
mance. Il passo indietro di agosto non ha 
messo in discussione il trend rialzista di 
fondo, anche se i più recenti dati macro- 
economici iniziano a mostrate concreti 
segnali di recessione. Evento che porte- 
rebbe a una inversione del trend dei pro- 
fitti post pandemia portando a una corre- 
zione delle Borse. Ma in attesa del cambio 
di stagione le principali società quotate 
hanno messo abbastanza fieno in cascina, 
chiudendo i primi sei mesi dell’anno con 
risultati record. 

Per questo la prospettiva di un’altra gene- 
rosa stagione di dividendi non è ancora 
messa in discussione. Allo stesso tempo, 
la politica dei tassi «più alti più a lungo» 
messa in campo da Fed e Bce continua a 
mantenere le cedole della maggior parte 
dei titoli di Stato, soprattutto sulle poco ri- 
schiose brevi scadenze, su livelli attraenti. 
Gli operatori hanno quasi l'imbarazzo del- 
la scelta tra azionario e obbligazionario 
per estrarre dal portafoglio rendimenti 
positivi dopo un lungo periodo di tassi re- 
ali negativi. 

Anche al netto dell’impatto fiscale, che lo 
ricordiamo nel caso dei dividendi è più 
del doppio rispetto alle cedole dei titoli di 
Stato, il rendimento offerto dalle azioni 
sfiora la doppia cifra, anche se con un pro- 
filo di rischio molto più elevato. Intesa 
San Paolo ad esempio, nell’ipotesi in cui le 
stime di profitto degli analisti per l’anno 
in corso vengano confermate, ai prezzi at- 
tuali, che scontano un rialzo del 25% da 
inizio anno, offre un rendimento superio- 
re all’8% sulla cedola di prossima distribu- 
zione. E come accade oramai da anni, di- 
verse blue chip anticiperanno parte dei 
coupon tra il mese di settembre e dicem- 
bre: ad esempio Eni, STMicroelectronics, 


Prezzo 
Nome attuale 
La classifica intesa Sanpaolo 25 
Un confronto Bper Banca 28 
tra cedole È Banco Bpm 4,5 
rendimenti dei per 
titoli di Stato Stellantis i 
al 30/8/23 Mediobanca 121 
Unipol Gr. Fin. Sil 
Azimut Holding 21,3 
Enel 6,2 
Poste Italiane 10,3 
Banca Mediolanum 84 
Eni 144 
Banca Generali 334 
Italgas 5,3 
Unicredit 2217 
Ass. Generali 19,2 
Snam 47 
Btp 30 anni - 
dedi FinecoBank 12,8 
consensus 
su profitti A2A 18 
esercizio 2023 n 
2) Considerato Btp 10 anni N 
il carico fiscale Hera 28 
Btp 1 anno = 
Terna 76 
Ai Btp 5 anni = 
elaborazione Ftse Mib 28916,7 
< L'Economia n 
vi del Corriere Btp 3 anni 5 


Banca Mediolanum, Intesa Sanpaolo, Po- 
ste Italiane, e Terna. 

In questo contesto L'Economia ha messo 
in rassegna le blue chip ad alto rendimen- 
to e i titoli di Stato sulle principali scaden- 
zeIrisultati mostrano anche un confronto 
tra lo yield al lordo e al netto del carico fi- 
scale. Il primo dato che emerge con chia- 
rezza è che nonostante l'indice delle blue 
chip sia salito di oltre il 20% da inizio an- 
no, la maggior parte dei dividendi batte i 
titoli di Stato. La cedola più generosa del 
Btp a 30 anni, pari al 4,1% netto, è circa la 
metà di quella di Intesa Sanpaolo. Con- 
frontando i rendimenti in un orizzonte di 


di ADRIANO BARRÌ 


Capitaliz. Rend. lordo | Rend. netto 
(milioni di euro) dividendi! dividendi? 

45.721 11,2% 8,3% 
4.002 9,9% 73% 
6.706 94% 70% 
53.218 8,9% 6,6% 
10.207 78% 5,8% 
3.670 7,2% 5,3% 
2.941 72% 5,3% 
62.837 70% 5,1% 
13.349 6,9% 5,1% 
6.216 6,6% 4,9% 
47.237 6,5% 4,8% 
3.822 6,3% 4,7% 
4.256 6,3% 4,7% 
40.716 6,1% 4,5% 
28.937 6,0% 4,5% 
15.889 5,9% 44% 
- 4,7% 4,1% 

7.800 5,2% 3,8% 
5.484 5,2% 3,8% 

= 4,2% 3,7% 
4.021 4,7% 3,5% 
- 3,8% 3,4% 
15.228 4,5% 3,3% 
- 3,8% 3,3% 

= 3,8% 2,8% 

- 3,6% 3,2% 


breve periodo, ovvero almeno un anno, il 
gap è ancora più significativo. 

Altro dato importante è che in cima alla 
lista delle società più generose con i pro- 
pri azionisti ci sonoi titoli bancari. Il com- 
binato disposto di almeno due fattori po- 
sitivi, il rialzo dei tassi che impatta positi- 
vamente sulla marginalità e il fatto che nei 
bilanci delle banche ci siano molti titoli di 
Stato. Secondo una stima del centro studi 
di Unimpresa, gli istituti di credito italia- 
ni, insieme alla Banca d'Italia detengono 
oltre il 50% del debito pubblico. Ragione 
per cui comprare le azioni di una banca, 
equivale ad esporsi anche sul rendimento 


Stellantis 
Carlos Tavares, 
amministratore 

delegato 


Unipol 
Il presidente, Carlo Cimbri 
Ha ricoperto il ruolo 
di ceo dal 2010 al 2022 


Azimut 
Pietro Giuliani, 
presidente e fondatore 
del gruppo 


dei titoli di Stato, con l'aggiunta dei bene- 
fici del core business. 


Le incognite 


Certo se i tassi dovessero scendere, si sa- 
rebbe esposti a un doppio rischio: peggio- 
ramento dei rendimenti e dei profitti. Il 
primo titolo non finanziario è Stellantis, il 
colosso automobilistico che dovrebbe di- 
stribuire un dividendo netto superiore al 
6%, la prossima primavera. Il gruppo da 
inizio anno ha doppiato la performance 
del listino e così, nonostante la generosa 
cedola in arrivo, qualche operatore inizia 
a prendere beneficio. Equita ha deciso di 
toglierlo dalla lista dei preferiti lasciando 
comunque la raccomandazione buy e il 
target di 23 euro. «Nel corso del mese — si 
legge in una nota — abbiamo preso par- 
ziale profitto alla luce della sovraperfor- 
mance e per il rischio di scioperi legato al 
rinnovo del contratto di lavoro in Nord 
America. La raccomandazione d’acquisto 
resta confermata, così come il sovrappeso 
nel portafoglio raccomandato, per multi- 
pli economici, sinergie da fusione, solida 
struttura finanziaria e chiara strategia sui 
veicoli elettrici». 

Scorrendo la lista non potevano mancare 
all'appello società come Enel, Eni, Italgas 
e Snam tradizionalmente generose con i 
propri soci. In particolare il Cane a sei 
zampe sta vivendo un momento positivo 
grazie al forte aumento del prezzo del pe- 
trolio che ha superato gli 80 dollari men- 
tre il gas ha chiuso il mese di agosto con 
un balzo del 22%. Per questo nell'ultimo 
mese le quotazioni di Eni sono salite di ol- 
tre il 7%. Su Eni Banca Akros ha conferma- 
to la raccomandazione buy e il target di 
18,5 euro dopo le indiscrezioni di stampa 
secondo cui la Ipo di Plenitude sarebbe 
ormai più probabile nel 2024, con la pre- 
ventiva cessione di una 10%-15% in fase 
avanzata di negoziazione. 
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I listini americani preferiti nettamente ai listini europei 


L'estate calda dei cloni è nel segno di Wall Street 


12023 è stata un’estate rovente anche 
per il mondo degli Etp (Exchange tra- 
ded funds che comprendono anche gli 
Etf), con record e colpi di scena. A giu- 
gno, con 98,3 miliardi di dollari si è 
chiuso il primo semestre con una rac- 
colta complessiva di 375,9 miliardi di 
dollari, contro i 301,4 dello stesso perio- 
do 2022. Il trend è proseguito anche a 
luglio facendo lievitare la raccolta dei 
primi sette mesi dell’anno a complessi- 
vi 467 miliardi di dollari e portando il 
patrimonio globale a 10.764 miliardi. 
Il colpodi scena iniziato a giugno e pro- 
seguito a luglio è stato il significativo 
deflusso dalle azioni europee a favore 
delle statunitensi.: «Con il mese di giu- 


467 


miliardi di dollari 
La raccolta degli Etp 
nei primi sette mesi del 
2023. Patrimonio 
globale a quota 10.764 


gno — ha commentato Laura Cooper, 
Senior Investment Strategist di iShares 
Emea presso BlackRock, — si è chiuso il 
primo semestre con flussi record sugli 
Etf a reddito fisso in Europa, in quanto 
gli investitori alla ricerca di rendimento 
hanno continuato a rivolgersi alle ob- 
bligazioni, ma contemporaneamente, 
perla prima volta, dopo un lungo perio- 
do di esposizione sull’azionario euro- 
peo, si è verificata una massiccia migra- 
zione verso l’equity statunitense». 

In giugno gli azionari Usa hanno tota- 
lizzato 45,2 miliardi di dollari, il mag- 
gior afflusso mensile da ottobre 2022, 
mentre le vendite dei prodotti specializ- 
zati sui listini del Vecchio Continente 


sono state pari a 4,6 miliardi di dollari, il 
valore più alto dato da agosto 2022. Il 
trend si è protratto fino a luglio. Nono- 
stante, nel settimo mese dell’anno, la 
corsa verso gli azionari globali abbia ral- 
lentato (la raccolta è scesa a 59,7 miliar- 
di di dollari dai '76,9 miliardi di dollari 
di giugno) al traino dell’azionario glo- 
bale si sono confermati gli Usa. 
Inleggero aumento, a livello mondiale, 
gli acquisti di strumenti finanziari lega- 
ti al reddito fisso con nuovi investimen- 
ti distribuiti tra credito investment gra- 
de e high yield. Stabili i flussi verso gli 
Etp sul debito dei mercati emergenti, 
con acquisti quasi equamente suddivisi 
tra le regioni dell’area, mentre le mate- 


rie prime sono rimaste in territorio ne- 
gativo, con ulteriori vendite per 3,6 mi- 
liardi di dollari. «In luglio — aggiunge 
Cooper — abbiamo osservato anche il 
secondo maggior afflusso sugli Etp 
azionari indiani, in quanto gli investito- 
ri hanno creato esposizioni strategiche 
per cogliere le favorevoli dinamiche de- 
mografiche e di crescita a lungo termi- 
ne del gigante asiatico». 

E, ancora in luglio sono aumentate an- 
che le esposizioni nel settore tecnologi- 
co statunitense e in tutti i ciclici (ener- 
gia, finanziari, industriali e materiali) 
Per quanto riguarda i fattori, in luglio i 
titoli Value hanno registrato il secondo 
mese consecutivo di raccolta positiva 
per800 milioni di dollari, mentre gli Etp 
Quality, per il primo mese dal settem- 
bre 2022, hanno incassato vendite per 
un totale di 500 milioni di dollari. 

Patrizia Puliafito 
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I Economia 


Europa, i profeti della mini recessione 


Mentre negli Stati Uniti il peggioramento dei dati sul mercato del lavoro e sulla fiducia dei consumatori 


non hanno spaventato, nel Vecchio Continente cresce il partito degli analisti che vede una (lieve) frenata 


on uno di quei sorprendenti 
mutamenti di umore, cui le 
borse ci hanno abituato, l’eufo- 
ria di luglio si è subito dissolta ad ago- 
sto. L'indice S&P500, come pure l’eu- 
ropeo Stoxx, hanno perso quasi il 5% 
in sintonia con il rialzo dei rendimenti 
dei titoli di Stato che hanno toccato i 
massimi da 16 anni in America e dal 

2011 in Eurozona. Dunque i rendimen- 
ti obbligazionari, snobbati dai mercati 
azionari negli ultimi mesi, son tornati 
a contare. Non a caso, la breve corre- 
zione delle borse s’era alquanto ridi- 
mensionata già martedì scorso, sulle 
ali del Treasury e del Bund, i cui rendi- 
menti erano scesi di 20 centesimi dai 
picchi del 21 agosto. La breve correzio- 
ne non ha impedito un balzo di oltre 11 
punti all'indice State Street sulla fidu- 
cia degli investitori tornato ai livelli di 
un anno fa. 

C'è tuttavia qualcosa di strano nella 
sincrona reazione dei mercati finan- 
ziari europei e americani. Al di là del- 
l'Atlantico, i rendimenti dei titoli di 
stato sono cresciuti perché un’econo- 


Fed 

Il presidente 
Jerome 
Powell: i tassi 
americani 
non sono 
ancora pronti 
per scendere 


mia in apparenza più forte del previsto 
(la Fed di Atlanta stima un Pil nel 3° 
trimestre addirittura in crescita annua 
di oltre il 5%) fa credere che la banca 
centrale manterrà alti i tassi d’interes- 
se e soprattutto più a lungo. Da noi, in- 
vece, la ripresa si prospetta sempre più 
fragile e gli ultimi dati suggeriscono 
semmai un Pil già negativo; e, pur- 
troppo, una Bce più preoccupata del- 
l'inflazione che di un'incombente re- 
cessione. 

Ancora più disconnesse dall’econo- 
mia sono tuttavia le borse e ne abbia- 
mo avuto la prova 12 giorni fa quando 
S&P Global ha pubblicato gli indici 
Pmi (flash) d’Eurozona: il manifattu- 
riero sempre in pesante contrazione 
(43,7) e quello dei servizi crollato a 
48,3 (da 50,9), cosicché l'indice com- 
posito, a 47 punti, è finito al minimo 
da 33 mesi, ossia ai tempi della pande- 
mia. 


La reazione 


E davanti a numeri decisamente peg- 
giori del previsto come hanno reagito 
le Borse? Tutte allegramente in cresci- 
ta di oltre mezzo punto e positive an- 
che in chiusura. Medesimo copione a 
New York. L’indice manifatturiero, 
sceso a 47 (contro il 49,3 atteso) e quel- 
lo dei servizi finito a 51 (stimato a 
52,3), cominciano a segnalare che non 
è più solo l'industria azoppicare. Mala 
cosa non ha impedito all'S&P di chiu- 
dere con un bel rialzo dell’1,1%. Nel 
mondo alla rovescia delle Borse, più le 
cose sembrano andar male, più si fe- 
steggia. La riprova s'è avuta martedì 


Il barometro 
I principali indicatori | Valore Variazione 
di mercato 31 agosto | da inizio anno 
S&P500| 4.507,7 17,4% 
Stoxx 600 | 458,2 7,8% 
Ftse Mib | 28.832 21,6% 
Euro/dollaro | 1,084 1,3% 
Petrolio (Brent) $| 86,8 1,0% 
Variazione 
Rend. | dainizio anno 
attuale | (puntibase) 
Treasury Usa 10 anni | 4,11% 23 
Btp 10anni| 4,11% -61 
Spread Btp-Bund |164 (punti) 


scorso, quando meno assunzioni del 
previsto (Jolts) e un indice sulla fiducia 
dei consumatori (Conference Board) 
in netto calo hanno scatenato l'euforia 
a Wall Street con rialzi degli indici at- 
torno all’1,5%. È vero che un raffredda- 
mento dell'economia indurrebbe la 
Fed a metter fine al rialzo dei tassi e ad 


di WALTER RIOLFI 


Gestori prudenti, investitori individuali esuberanti * 


Peso percentuale delle azioni nei portafogli individuali e, rispetto al benchmark, dei grandi gestori 


(o) (o) 
Si — Allocazione azionaria investitori individuali (scala Sx) ia 
70% 60% 
65% 40% 
60% 20% 
55% 0% 

(o) = [07 
Dil — Sotto peso (sul benchmark) RUE 
45% dei grandi gestori internazionali -10% 

(scala dx) 
40% -60% 
2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021 2023 
L'allocazione azionaria degli investitori individuali americani (dati AAII) è salita ad agosto al 67%, 
massimo dal maggio 2022. | grandi gestori sondati da BofA restano invece sotto pesati: dell'11% 
ad agosto, molto meno del 24% di luglio. Si può concludere che la quota azionaria nei portafogli 
degli individuali sia di circa 7 punti più alta rispetto a quella dei grandi gestori internazionali 


Fonte: BofA Global Fund Manager Survey, AAII 


affrettare l'inversione di tendenza, ma 
sarebbe anche il segnale che la pro- 
spettiva di una recessione, pressoché 
assente nella mente degli operatori 
americani, tornerebbe ad affacciarsi. 
«Se veramente il mercato del lavoro 
Usa dovesse perdere colpi in autunno, 
come questi e altri dati sembrano in- 


dicare, ho i miei dubbi che l’azionario 
continuerà a trovarla una buona noti- 
zia a lungo», ha commentato Giusep- 
pe Sersale di Anthilia. Soprattutto per- 
ché la forza dell'economia americana 
poggia sulla straordinaria resistenza 
dei consumi, grazie alla piena occupa- 
zione, alla crescita (perlo più nomina- 
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le) dei salari e al risparmio in eccesso 
(2.100 miliardi ad agosto 2021) accu- 
mulato con i lauti sussidi governativi 
erogati durante la pandemia. Que- 
st'ultimo fattore si sta tuttavia affievo- 
lendo e, secondo uno studio della Fed 
di San Francisco, si esaurirebbe del 
tutto a fine settembre. 

Se si aggiunge che è in scadenza pure 
la moratoria sui debiti degli studenti 
(con conseguente decurtazione dei 
redditi delle famiglie pari a 100 miliar- 
di, secondo Pimco), prospettare una 
sensibile riduzione dei consumi è ipo- 
tesi condivisa da tutti gli analisti, seb- 
benele stime differiscano sull’intensi- 
tà ei tempi del fenomeno. Ma, nel son- 
daggio BofA di metà agosto il timore 
di una recessione era pressoché scom- 
parso: temuto solo dal 14% degli inve- 
stitori, ossessionati invece dall'ipotesi 
di altri rialzi dei tassi Fed: eventualità 
del tutto remota poiché il 60% crede 
invece che i tassi caleranno il prossi- 
mo anno, una percentuale quasi pari a 
quella registrata nel novembre 2008, 
nel pieno di una recessione che oggi 


La forza dell'economia 
Usa poggia (finora) 
sulla straordinaria 
resistenza dei 
consumi, grazie alla 
piena occupazione 


viene invece pressoché esclusa. Per 
questi motivi, tra luglio e agosto i 
grandi gestori hanno ridotto la liqui- 
dità per investirla in azioni e, se pare 
eccessivo definirli ottimisti, risultano 
tuttavia meno pessimisti, poiché la 
percentuale di chi prevede un’econo- 
mia in peggioramento nei prossimi 12 
mesi è scesa al 45% dal 60% del sondag- 
gio precedente. Se i dati macro sono 
apparsi meno buoni del previsto in 
America (l'indice Citi sulle sorprese 
economiche mostra un netto calo da 
metà agosto), hanno invece preso una 
china discendente in Europa dove la 
recessione, seppur lieve, è data per 
certa. Gli analisti di Payden & Rygel, 
osservando l'indice Pmi composito in 
Eurozona (a 47) e negli Stati Uniti 
(50,4), sostengono che la contrazione 
economica è già nei fatti. 

Quelli di Hsbc, relativamente ottimi- 
sti fino a un mese fa, stimano adesso 
un Pil in calo dello 0,26% nel 3° trime- 
stre e Sersale crede che una «modesta 
recessione» sarà inevitabile. Del resto 
anche nell'ultimo sondaggio BofA, 
dunque prima che fossero annunciati 
i disastrosi indici Pmi, gli investitori 
del Vecchio continente s'erano mo- 
strati tutt'altro che ottimisti, con ben il 
61% che prevedeva una recessione in 
Europa, con conseguente calo dell’in- 
dice Stoxx nei prossimi 12 mesi. Inten- 
diamoci: recessione «morbida» e bor- 
se in discesa del 5% circa, non del 15- 
17% (Stoxx a 380) come continuano a 
prevedere gli analisti di Bank of Ame- 
rica, ipochi davvero pessimisti rimasti 
sui mercati. 
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REDDITO FISSO 


Lira turca, peso, corone e dollari 
I «brevi» che rendono dal 5 al 26% 


Una selezione di emissioni con vita residua anche inferiore a 12 mesi che arrivano a offrire quasi otto volte di più 


dei titoli in euro di pari scadenza. Chi vuole scommettere sul ballo delle valute può metterne in portafoglio il 20% 


di ANGELO DRUSIANI 


turo della dinamica del costo della 

vita e del livello dei tassi d’interesse 
nelle diverse aree economiche. Non è cer- 
to una novità, ma un numero crescente di 
Paesi, che ancora solo in parte apparten- 
gono ad un gruppo ben definito (li possia- 
mo definire i Brics allargati), sta valutando 
se sia opportuno e possibile affiancare al 
dollaro Usa un’altra moneta da utilizzare 
per gli scambi internazionali. Non sarà do- 
mani, ma nulla esclude che in prospettiva 
ci si possa trovare al cospetto di valute di- 
verse dal dollaro capaci di catalizzare i con- 
trovalori degli scambi internazionali. Sen- 
za dimenticare e/o sottovalutare il possi- 
bile peso che potrebbero assumere anche 
le monete virtuali, bitcoin e altre ancora. 


Il presente 


| Y attenzione non è diretta solo sul fu- 


Nel frattempo meglio fare un passo per 
volta e considerare le opzioni valutarie del 
presente per diversificare il portafoglio 
obbligazionario. La tabella riporta, in una 
sorta di ipotetico punto di riferimento, 
emissioni in sei differenti divise che han- 
no caratteristiche simili. L'investitore, in 
questo caso, dovrà prestare attenzione 
particolare non solo alla quotazione del ti- 
tolo che inserirà in portafoglio, ma anche 
alle oscillazioni dei rapporti di cambio tra 
l'euro e la a moneta di riferimento del- 
l'emissione. 

Spicca, non solo perché in cima all'elenco 
dei titoli obbligazionari, un bond della 


Banca europea per la ricostruzione e lo svi- 
luppo, perché la moneta di riferimento è la 
lira turca. Soggetta, negli ultimi tempi, 
non solo a convivere con riduzioni e/o in- 
crementi del tasso di riferimento, ma so- 
prattutto ad oscillazioni, spesso rilevanti, 
del valore di scambio nei confronti delle 
altre divise. Il rendimento teorico che ne 
consegue (26%) è di gran lunga superiore 
— quasi otto volte di più — a quello che le 
emissioni d’area euro propongono per 
una scadenza pressoché simile e molto 
breve: meno di un anno. Come l’Oat fran- 
cese (3,50%) o il bund (3,22%) che scadono 
nel febbraio del 2024, ovvero pochi giorni 


emissioni d’oltre Atlantico, in dollari Usa, 
si trovano in analoga situazione. 

Sensibilmente inferiore al rendimento 
del titolo denominato in lira turca, pur su- 
perando l’11% di redditività, è l’obbligazio- 
ne della Banca europea per gli investimen- 
ti espressa nella moneta messicana. 

La tabella, infine, propone una durata 
massima di poco meno di sei anni, affida- 
ta ad un’emissione del governo degli Stati 
Uniti (4,41%). La maggior parte dei titoli 
presenti è quotata dalla Borsa Italiana. 
Tutte le emissioni, in ogni caso, dovrebbe- 
ro essere facilmente reperibili tramite la 
propria banca, dal momento che gli istitu- 


Tassi 
Christine Lagarde, alla 
guida della Bce, che a 

metà settembre 
annuncerà i suoi nuovi 
intendimenti sui tassi di 


dopo quella del titolo turco. ti del nostro Paese sono attivi sui mercati interesse 
Per quanto superiore ai rendimenti dei | internazionali. 
due titoli denominati in euro, anche le |  Maachi sono adatte le emissioni della ta- 

Da seguire Una selezione dititoli in valuta diversa dall'euro i 
Isin Emittente | Cedola lorda Scadenza Rating | Prezzo Rendimento lordo | Valuta 
XS2280643276 Bers* 13,00% 19/01/24 AAA 94,70 26,11% Nuova lira turca 
DE0001102333 Bund 1,75% 15/02/24 AAA 99,32 3,22% Germania euro 
FR0014001N46 Oat 0,00% 25/02/24 AA 98,34 3,50% Francia euro 
US912828YE44 T-Note 3,75% 31/08/24 AA+ 96,20 4,74% Dollaro Usa 
AU3TB0000143 Australia 2,75% 21/04/24 AAA 99,59 4,00% Dollaro australiano 
XS2191236715 Bei** 4,25% 19/06/24 AAA 94,59 11,01% Peso messicano 
IT0005045270 Btp 2,50% 01/12/24 BBB 98,63 3,65% Italia euro 
XS1805260483 Bei** 1,375% 07/03/25 AAA 94,40 5.31% Lire sterline inglesi 
N00010732555 Norvegia 175% 13/03/25 AAA 97,00 3,79% Corone norvegesi 
US912828R366 T-Bond 1,625% 15/05/26 AA+ 92,06 4,76% Dollaro Usa 
FI4000278551 Finlandia 0,50% 15/09/27 AA+ 9111 3,04% Finlandia euro 
US9128286B18 T-Bond 2,625% 15/02/29 AA+ 9114 4,41% Dollaro Usa 


*Banca Europea Ricostruzione e Sviluppo **Banca Europea per gli Investimenti 


Fonte: elaborazione L'Economia del Corriere 


bella? A investitori con propensione al ri- 
schio almeno media. Con attenzione an- 
che alla dinamica del rapporto di cambio, 
perché, non di rado, la moneta di riferi- 
mento può salire nei confronti dell'euro, 
consentendo di immagazzinare una plu- 
svalenza, pur a fronte di una sostanziale 
stabilità del valore di mercato dell’obbliga- 
zione. Attenzione, naturalmente, anche 
alle oscillazioni contrarie del rapporto di 
cambio, perché potrebbero influire sul ri- 
sultato, questa volta negativo, dell’investi- 
mento. 


La quota 


La quota da destinare a questa tipologia 
di strumenti potrebbe essere non superio- 
re al 10% del portafoglio, se la propensione 
alrischio dell’investitore assume un livello 
non particolarmente alto. Potrebbe oscil- 
lare tra il 15 e il 20%, se è di discreto livello. 
Investire in titoli denominati in monete 
non euro significa, quasi sempre, venderli 
prima della scadenza naturale. O perché si 
sta creando un'interessante plusvalenza, 0 
perché, al contrario, si teme possa accade- 
re l'evento contrario, avendo valutato, a 
posteriori, le differenti prospettive econo- 
mico finanziarie dei Paesi d’area euro e del 
Paese in cui l'obbligazione è denominata. 
Si tratta indubbiamente di una scelta stra- 
tegica importante ed interessante, perché 
non di rado gli investimenti in moneta 
non euro sono foriere di una redditività 
concorrenziale e spesso appetibile, dopo 
aver valutato i rischi del caso. 
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La prospettiva 


Per investire l'intelligenza artificiale (da sola) non basta 


di CARLO MARIA PINARDI 


A vere un ruolo nel campo dell’intelli- 
genza artificiale (Ai) è sempre più 
importante. Un esempio? SoftBank sta 
per collocare al Nasdag, Arm, società at- 
tiva nei semiconduttori, per quella che si 
annuncia come la maggiore Ipo del 2023 
e molto insiste sul peso dell’intelligenza 
artificiale nel business della società per 
ottenere un valore di collocamento più 
elevato per la quotazione. Un po’ come 
oggi accade nel settore del lusso. 

Anche nella finanza, e in particolare nel- 
la gestione patrimoniale, il supporto alle 
decisioni tramite strumenti di Ai si rivela 
ogni giorno più importante. Ma come si 
può declinare l'utilizzo di meccanismi di 
machine e di reinforcement learning co- 
me nuova frontiera anche per la gestione 
di portafogli? In un mondo dove sono 
sempre più i dati disponibili, il ricorso 
all'intelligenza artificiale può consentire 
di scremare le informazioni rilevanti per 
poi assumere decisioni più consapevoli. 
La corsa all’utilizzo di queste tecniche 
rappresenterà sempre di più il futuro an- 
che per il mondo della gestione. Ciò si- 


gnifica che il ruolo del gestore o del con- 
sulente finanziario sono destinati ad es- 
sere ridimensionati? Avverrà presumi- 
bilmente l’esatto contrario. Informazioni 
immesse nel sistema e obiettivi che si in- 
tendono perseguire restano il primo 
passo fondamentale perché l’intelligen- 
za artificiale possa davvero consentire un 
affinamento dell'analisi e delle scelte di 
portafoglio poi da intraprendere. Ma en- 
triamo maggiormente nel dettaglio. 

Fin dai primi anni Ottanta esistono si- 
stemi di program trading utilizzati nella 
gestione e rappresentano almeno in par- 
te gli antenati dell’intelligenza artificiale. 
Sistemi che peraltro ricordiamo furono 
la causa del crash del 19 ottobre 1987 
quando il Dow Jones chiuse quel lunedì 
con un -22.6%; o similmente per il flash 
crash del 6 maggio 2010. Ma AI e program 
trading sono cose assai diverse. Certo 
portando il discorso alle estreme conse- 
guenze si potrebbero prefigurare attività 
di gestione e di trading basate esclusiva- 
mente su Ai ma sarebbe insensato non 
fissare paletti ben precisi che implichino 
il controllo ex-ante dei «suggerimenti» 
che i processi di machine learning con- 


Le previsioni 
su cui fondare 
l'analisi 
restino 

di pertinenza 
di chi ricerca 
le soluzioni 
migliori 

per allocare 

i titoli 


sentono. Il ruolo di questi sistemi deve 
essere invece di affidare loro i lavori pe- 
santi per poi concentrarsi sulle attività a 
maggior valore aggiunto. 

In altri termini utilizzare l'intelligenza 
artificiale peridentificare in primo luogo 
strumenti finanziari sufficientemente 
omogenei su cui testare algoritmi la cui 
bontà si può comprendere meglio collo- 
ro supporto. 

Già questa è un’attività importante che 
può essere affidata alla Ai. Il passaggio 
fondamentale è però quello di non limi- 
tarsi a far lavorare la macchina su big da- 
ta passati, che di per sé rappresentano 
comunque l'elemento base, ma di entra- 
re in un'ottica prospettica. Per esempio, 
la scelta nell’ambito dei fondi ed Ftf è at- 
tualmente basata in modo esclusivo su 
analisi di rischio/rendimento passate 
nella presunzione, assolutamente razio- 
nale ma non di rado errata, che chi ha fat- 
to bene nel passato si ripeterà nel futuro. 

La sfida dunque è quella di passare ad 
una visione prospettica e l'intelligenza 
artificiale può dare un supporto impor- 
tante su questo. Certo gli input al sistema 
— cioè le previsioni — su cui fondare 


l’analisi debbono restare di pertinenza di 
chi ricerca le soluzioni migliori di alloca- 
zione dei titoli. L'attività di selezione fi- 
nalizzata ad individuare, ad esempio, i 
fondiattivi o gli Etf più promettenti in un 
contesto caratterizzato da un’ampia di- 
spersione dei rendimenti può essere ef- 
fettuata usando tecniche di machine le- 
arning sia all’interno del processo di se- 
lezione che nell’ottimizzazione dei para- 
metri, e conseguentemente, delle 
performance del prodotto. 

È opportuno che tale ricerca venga fatta 
analizzando sia le serie storiche degli 
strumenti che utilizzando altre caratteri- 
stiche (come l’entità delle commissioni) 
in un'ottica che prenda in considerazio- 
ne intervalli temporali di diversa durata 
con l’obiettivo di valutare la persistenza 
della performance dello strumento nel 
tempo. L'importante è lasciare al gestore 
(o al consulente finanziario) la scelta dei 
parametri nella selezione degli strumen- 
ti. La sfida è quindi ancora una volta che 
le macchine lavorino esclusivamente su 
indicazioni e verifiche fatte da chi ad esse 
si affida. 
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IL BILANCIO, GLI APPUNTAMENTI 


Calendario ricco di eventi 


A Roma ritorna la fiera 


«Arte e Collezionismo» 


Un settembre d'arte. 


— 


Firenze 

Uno scatto di 
Acquavella Galleries, 
Frieze Seoul del 2022. 
È in arrivo l'edizione di 
Firenze Seoul 2023, 
prevista 

dal 6 al 9 settembre 


all'Abruzzo alla Toscana 


di PAOLO MANAZZA E LUCA ZUCCALA 


ettembre restituisce un calendario 

fittissimo al mondo dell’arte. Prima 

che arrivino le importanti aste au- 
tunnali è tutto un via vai di fiere, mostre, 
eventi, a partire da casa nostra, a L'Aquila. 
Perché dal 7 al 10 settembre va in scena la 
terza edizione di Panorama, la mostra dif- 
fusa itinerante che dal 2021 mette in rela- 
zione arte, architettura, antichità e con- 
temporaneo con le sue comunità, grazie al 
supporto di Belmond come Main partner. 
Sono 18 i luoghi del capoluogo abruzzese 
che ospitano il progetto di Italics, la prima 
rete istituzionale di gallerie d’arte attive in 
Italia. 


Progetto diffuso 


Dopo Procida (2021) e Monopoli (2022), il 
consorzio di gallerie ha scelto di confron- 
tarsi con la storia passata e recente del- 
l'Aquila, affidando a Cristiana Perrella il 
compito di creare percorsi d’arte nella città 
in dialogo attivo e costante conilterritorio, 
le sue istituzioni e i suoi abitanti. Oltre 50 
artisti italiani e stranieri, di diverse epoche 
e stili, diffondono perla città opere, perfor- 
mance e interventi site-specific. Sarà inol- 
tre assegnato a Ugo La Pietra (nato a Bussi 
sul Tirino, in provincia di Pescara, nel1938) 
l'Italics d’Oro. Nello stesso weekend, dal- 
l’altra parte del mondo, due mega kermes- 
se internazionali aprono il sipario sulla 


L'Aquila 

Di Alessandro Varotari, 
detto il Padovanino, Ecuba 
e Priamo, courtesy della 
Galleria Canesso di Milano. 
In mostra a Panorama - 
Italics a L'Aquila, 

dal 7 al 10 settembre 


nuova stagione: dal 6 al 9 settembre, le at- 
tenzioni muovono verso la Corea del Sud 
dove va in scena la seconda edizione di 
Frieze Seul. Dopo l’ottimo debutto dello 
scorso anno, la multinazionale fieristica - 
che a ottobre sarà a Londra, a febbraio a Los 
Angeles e a maggio a New York - riunisce 
120 gallerie provenienti da tutto il mondo. 
Tra queste le top Gagosian, Hauser & Wirth 
e David Zwirner. Senza però dimenticare la 
valorizzazione delle realtà asiatiche - rac- 
colte in Focus Asia - e 
una citazione alla fiera 
sorella londinese Frie- 
ze Masters, che qui ha 
una sezione dedicata 
di 20 gallerie. Frieze 
Seul rilancia estenden- 
do il programma colla- 
terale con tre sezioni 
curate, il cui nome de- 
finisce in modo chiaro 
il contenuto: Film, 
Talks e Music. 

A distanza di tredici 
meridiani, a New York, apre le sue porte an- 
che The Armory Show (8-10 settembre). La 
storica fiera continua la sua operazione di 
rilancio ospitando 225 gallerie, che espon- 
gono complessivamente più di 800 artisti. 
Nutrita la compagine italiana: dieci galle- 
rie, tra cui Vistamare, Lorcan O'Neill, Fran- 
cesca Minini e Poggiali. Cinque le sezioni 


espositive: Galleries (la principale), Solo 
(dedicata a un artista), Focus (produzioni 
inedite), Presents (gallerie emergenti) e 
Platform (installazioni su larga scala). 


Brancaccio 


La palla torna poi in Italia, a Roma. Le sale 
di Palazzo Brancaccio si preparano a ospi- 
tare la mostra-fiera dell’antiquariato Arte e 
Collezionismo a Roma. Un grande ritorno, 
a vent'anni dall'ultima edizione, in pro- 
gramma dal 28 settembre al 2 ottobre. La 
fiera, promossa dall’Associazione Antiqua- 
ri d'Italia, accoglie 46 espositori, disposti 
lungo un percorso pensato come un «salot- 
to culturale», in modo da migliorare la frui- 
zione delle opere d’arte. Predisposto un fol- 
to programma di iniziative collaterali, tra 
cui il coinvolgimento degli studenti de La 
Sapienza di Roma, che affiancheranno gli 
storici dell’arte chiamati a valutare lo stato 
delle opere esposte (vetting). Infine, a Par- 
ma, Mercanteinfiera torna puntuale (30 
settembre-8 ottobre) a proporre la sua va- 
sta selezione di antiquariato, modernaria- 
to e collezionismo. Mille espositori com- 
pongono un racconto della creatività uma- 
na che nonha confini temporali o di genere 
e che spazia tra componenti d'arredo, ope- 
re d’arte, gioielli, mobili ed esperienze vin- 
tage. Un settembre di fuoco, insomma. 
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Calendario 


a 
|| UO. 


eFinarte Online Londra Freddie 


Fotografia Mercury 

(sino al 12). (online sino al 13). 
Swatch eSotheby's New 
(sino al 13). York Orologi 

Arte asiatica (online sino al 13 
(sino al 14). settembre). 

Arredi e Sotheby's New 
(sino al 15) York Fashion Icons 
eSotheby's (online sino al 14) 
eBonhams Parigi borse 


(online sino al 14) 


9. 


Una collezione di 


ePhillips New York | *Sotheby's Londra 
Edizioni e opere su | Freddie Mercury 
carta (anche il 7 e l'8) 


VO 


eBabuino Roma Dipinti a olio e 
Arredi acquerelli del XIX 
e Colasanti Online |secolo 
Gioielli e Fashion eSotheby's Londra 
Vintage Viaggi, atlanti, 
(online sino al 18) mappe e fotografie 
eDorotheum (online sino al 21 
Vienna Gioielli scelti. | settembre) 

O A 

è 
eDorotheum Orologi 
Vienna Arte di eSotheby's 
provenienza Londra James 
aristocratica Bond 


ePhillips Ginevra | (online sino al 22) 


OO 


eBonhams (Inghilterra) 
Chichester Automobili 
eFinarte Giocattoli 
Cremona d'epoca 


Filatelia 


Il vero valore 


della Giornata Mondiale della Gioventù 


er giudizio unanime la Giornata 

Mondiale della Gioventù (Gmg) di Li- 
sbona si è chiusa conunbilancio positivo, 
ricco di promettenti sviluppi perla Chiesa 
e per i giovani in generale. 

Lo stesso non si può dire peril primo dei 
due francobolli vaticani chiamato a salu- 
tare l’appuntamento della gioventù mon- 
diale, messo in vendita il 16 maggio, pre- 
sto ritirato in quanto l’immagine, ispirata 
al monumento alle Scoperte (Pedrào dos 
Descobrimiento) che sorge sulla sponda 
sinistra del fiume Tago, a Lisbona, a po- 
steriori è stata ritenuta inappropriata. 
Evocatrice, anzi, di un passato coloniali- 
sta. Messo fuori corso il 18 maggio, sul 
francobollo è stata fatta cadere una sorta 


i CITTÀ DEL VATICANO 


Azzurro vaticano 
Rimasto in vendita per lo 
spazio di un mattino il 
francobollo dedicato alla 
Giornata Mondiale della 
Gioventù del 16 maggio è 
trattato a 750 euro e più 


di imbarazzante damnatio memorie. 
Sembra quasi che per i vertici del Vatica- 
no, i quali evidentemente non masticano 
molto di francobolli e di mercato filateli- 
co, il francobollo sostitutivo arrivato agli 
sportelli il 6 luglio e che si può tranquilla- 
mente acquistare in cambio di 3,10 euro 
(un po’ di più dai commercianti) sia in 
grado di far dimenticare quello del 16 
maggio. Capitolo chiuso, quindi? Certo 
che no. 

Mentre il Governatorato Vaticano è stato 
tempestivo nell’annunciare e motivare il 
suo ritiro e le motivazioni che hanno por- 
tato a questa decisione forse non suffi- 
cientemente ponderata, continua a tacere 
sul quantitativo di esemplari venduti — 


sembra oscillino tra 1.200 e 1.300 — e sul 
destino dell'importante quantitativo ri- 
masto invenduto (la tiratura dichiarata è 
stata di 45 mila esemplari). Creando così 
ulteriore incertezza sul mercato dove il 
francobollo è trattato intorno ai 750 euro 
(il catalogo Unificato 2024, che guarda al 
mercato del prossimi dodici mesi, lo 
prezza 1.500 euro, mentre il Sassone al po- 
sto della quotazione mette una lineetta). 

In fatto di quotazioni l'azzurro Gmg vati- 
cano ha agganciato il famoso Gronchi ro- 
saitaliano. 

Naturalmente i pochi che sono riusciti a 
procurarselo alla fonte in cambio di 3,10 
euro, oppure attraverso i loro commer- 
cianti di fiducia, gongolano. L'affare che 


hanno fatto è evidente: pochi euro di- 
ventati circa 750 in un battibaleno. E 
in cuorloro si augurano che le quota- 
zioni aumentino ancora. 

Non così la stragrande maggioranza 
dei collezionisti dei francobolli Vati- 
cani, ed in particolare i circa 3 mila 
che «peravere la sicurezza di ricevere 
tutte le emissioni dell’anno», come si 
legge nel sito della commercializza- 
zione filatelica del Governatorato va- 
ticano, pur avevano sottoscritto l’ap- 
posito abbonamento sembrano de- 
stinati a rimanere a bocca asciutta. 
Un bel pasticcio, non c’è che dire. 

Danilo Bogoni 
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DETRAZIONE DEL 50% < . 
Bonifico errato? Cosi il bonus é salvo 


Ho pagato per sbaglio l’impresa che mi sta effettuando i lavori di manutenzione straordi- 
naria conunbonifico normale invece che con quello «parlante». Come posso regolarizzare 
la mia posizione? Posso lo stesso usufruire della detrazione del 50%? 


Lettera firmata — via email 


Per poter usufruire della detrazione, tra le altre condizioni previste, è necessario che le 
spese siano pagate mediante l’apposito bonifico dedicato a queste operazioni dal quale 
risulti: la causale del versamento, cioè che il pagamento è stato effettuato per interventi di 
recupero del patrimonio edilizio; il codice fiscale del beneficiario della detrazione (che 
può essere anche diverso dall’ordinante il bonifico); il numero di partita Iva o il codice 
fiscale del soggetto a favore del quale il bonifico è effettuato. La necessità di usare il bonifi- 
co parlante è una conseguenza dell’introduzione della ritenuta d’acconto (dell’8%per cen- 
to) che gli istituti di credito devono applicare al destinatario del pagamento. L'utilizzo di 
un bonifico ordinario, ola non sua completa compilazione, può comportare l’impossibili- 
tà da parte dell’intermediario di adempiere a questo compito. In un primo tempo di fronte 
a una simile situazione il Fisco ammetteva il diritto alla detrazione solo con la ripetizione 
del pagamento. In pratica il contribuente doveva farsi restituire le somme versate e proce- 
dere poi a un nuovo pagamento, procedura complessa anche per la difficolta contabili in 
cui si veniva a trovare il beneficiario del pagamento. Per fortuna poi Agenzia delle Entrate 
è ritornata sui suoi passi e ha stabilito che «qualora, per errore, non siano stati indicati sul 
bonifico tutti i dati richiesti, e non sia stato possibile ripetere il bonifico, la detrazione 
spetta solo se il contribuente sia in possesso di una dichiarazione sostitutiva di atto di 
notorietà rilasciata dall'impresa, con la quale quest’ultima attesti che i corrispettivi accre- 
ditati a suo favore sono stati correttamente contabilizzati ai fini della loro imputazione 
nella determinazione del reddito d'impresa». La documentazione va esibita al Caf o al 
professionista e conservata in caso di controlli dell'Agenzia delle Entrate. 


I Gnognosaurs di Andrea Venier 


IL GOVERNO MA APPROVATO LA TASSA 
SUSLI EXTRA-PROFITTI PELLE BANCHE! 


| DI Da si 


n 


in 45 GIÀ 
CHE LE BANCHE 
Sì SIZARANNO 
SUI COSTI 
DEI SERVIZI! 


HO APPENA RITIRATO CINGUANTA 
PTERCEURO AL SALRONMAT E ME ME HA 
CHIESTI ONQUANTLINO FI COmmisnone! 


SUPERBONUS 
L’auto-cessione 
del credito 

non è possibile 


Posseggo con mio padre un mini 
condominio di 4 unità interessato 
dal interventi di risparmio energeti- 
co (Superbonus del 110%). Posso ce- 
dere il credito alla mia partita Iva di 
ditta individuale come lavoratore 
autonomo per poi utilizzarlo in 
compensazione con l’Iva dovuta?. E 
mio padre può cedere i credito alla 
mia società? 

Lettera firmata — via email 

La prima cessione del credito può 
avvenire verso qualunque soggetto 
terzo rispetto al contribuente. Da 
questo deriva che il nostro lettore 
non potrà cedere, mentre il padre è 
legittimato a farlo. Il nostro lettore 
potrebbe cedere il credito se si trat- 
tasse di una società di capitali con 
più soci. 


Abusi in casa? 
Il rischio della revoca 
Ho chiuso il terrazzo con una ve- 


randa senza avere le regolari auto- 
rizzazioni edilizie. Ora sono in corso 
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© TASSE LOCALI 

Cesare Cava 


i lavori per il Superbonus in condo- 
minio. Posso beneficiare ugualmen- 
te dell’agevolazione e che cosa suc- 
cederebbe in caso di controlli? 
Lettera firmata — via email 
Bisogna distinguere tra i lavori trai- 
nanti sulle parti comuni e quelli 
trainati nelle singole unità immobi- 
liari. Per i primi gli abusi edilizi non 


pregiudicano l'ottenimento del bo- 
nus, per i secondi (ad esempio il 
cambio degli infissi) si può rischiare 
la revoca dell’agevolazione in caso di 
verifica. 


IMPOSTE LOCALI 
La tassa rifiuti 
per i box inutilizzati 


Sono proprietario di sei box nello 
stesso condominio. Sono vuoti e li 
ho acquistati in blocco per rivender- 
li tra cinque anni. Sono tenuto alpa- 
gamento della Tari, nonostante non 
producano rifiuti? Se no, come pos- 
so dimostrare al comune tale situa- 
zione? 

Lettera firmata — via email 

La tassa sui rifiuti non è dovuta per 
gli immobili non suscettibili di pro- 
durre rifiuti, intendendo per tali gli 
immobili non utilizzabili, vuoti, pri- 
vi di arredi e privi di allacci alle uten- 
ze. Il comune nel proprio regola- 
mento Tari, visionabile sul sito del- 
l’ente, disciplina in modo più chiaro 
i requisiti previsti per beneficiare 
dell’esenzione, per cui è opportuno 
fare questa verifica perché i box non 
utilizzabili potrebbero fruire di un 
eventuale esenzione. 


Le scadenze di metà settembre 


L 
11 


M M G V S D 
12 13 17 


14 giovedì 


Ravvedimento Imu 

Si possono sanare gli omessi o insufficienti versamenti 
scaduti il 16 giugno conla sanzione ridotta dell’1,6/7% (ravve- 
dimento entro 90 giorni), oltre agli interessi legali del 5% 
annuo. 


15 venerdì 

Fatturazione differita 

Entro oggi, occorre emettere e registrare le fatture peri be- 
ni consegnati o spediti durante il mese precedente. È possi- 
bile anche perle fatture di servizi, purché questi siano indi- 
viduabili attraverso idonea documentazione. 
Commercio al minuto 

Gli esercenti il commercio al minuto e i soggetti assimilati 
devono registrare entro oggi riepilogativamente i corri- 
spettivi del mese precedente, purché certificati da scontri- 
no o ricevuta fiscale. I soggetti obbligati trasmettono i dati 
all’Agenzia delle entrate in via telematica. 


16 sabato 

(Scadenze prorogate a lunedì 18) 
Versamenti unificati 

Entro oggi va effettuato ilversamento unificato di imposte, 
ritenute e contributi. Ecco i principali adempimenti: 

eIVA.I contribuenti mensili, devono versare l'imposta re- 
lativa alle operazioni di agosto (codice tributo 6008). 

* RITENUTE ALLA FONTE. I sostituti d'imposta devono 
versare le ritenute operate nel mese precedente: sui redditi 
di lavoro dipendente e assimilati; sui compensi di lavoro 
autonomo; sui redditi di capitale. 

* CONTRIBUTI INPS. I datori di lavoro devono versare i 
contributi per i lavoratori dipendenti sulle retribuzioni del 
mese precedente. 

e LAVORATORI PARASUBORDINATI. Icommittenti devo- 
no versare alla gestione separata Inps i contributi sui com- 
pensi pagati nel mese precedente per i rapporti di collabo- 
razione coordinata e continuativa e peri lavoratori a proget- 
to. 

Dichiarazione redditi: pagamenti a rate 

I contribuenti titolari di partita Iva, che hanno scelto di ra- 
teizzare le imposte e i contributi risultanti dalla dichiarazio- 
ne deiredditi, ehanno effettuato il primo versamento entro 
il 30 giugno devono versare la quarta rata, con interessi del- 
100,84%. Seil primo versamento è stato effettuato entro il 30 
luglio con la maggiorazione dello 0,40 per cento, si versa la 
terza rata con interessi dello 0,51 per cento. Per i contri- 
buenti soggetti agli Isa (Indici sintetici di affidabilità), che a 
seguito della proroga, hanno effettuato il primo versamen- 
to entro il 20 luglio devono versare la terza rata col lo 0,62% 
d'interessi. Se hanno effettuato il primo pagamento entro il 
31 luglio con la maggiorazione dello 0,40% devono versare 
la terzarata con interessi dello 0,51%. Icodici dei versamenti 
perinteressi sono: 1668 perimposte erariali come Iva, Irpef, 
Ires; 3805 per Irap e addizionale regionale; 3857 per addi- 
zionale comunale; API per i contributi degli artigiani; CPI 
per i contributi dei commercianti; DPPI per contributi del 
24%, del 26,23%, del 35,03% 0 del 33,72%. 

Affitti brevi 

I soggetti residenti e non residenti, che esercitano attività 
di intermediazione immobiliare o che gestiscono portali 
telematici, che nel mese precedente hanno incassato cano- 
nio corrispettivi relativi ai contratti di locazione breve o che 
siano intervenuti nel pagamento, devono versare le ritenute 
operate (nella misura del 21 per cento) con modello F24 
web o online. La ritenuta è d'acconto a meno che non sia 
esercitatal’opzione da parte del beneficiario perla cedolare 
secca, in sede di dichiarazione dei redditi. Il codice di versa- 
mento è 1919. 

Paolo Dubini 
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TRENTINO 


Degustazioni, show cooking, incontri, talk tematici: i palazzi storici O O 
di Trento e le cantine del Trentino ospitano dal 22 al 24 settembre | R E N [ ( ) D) ( ) 
la seconda edizione del Trentodoc Festival. Tre giorni per scoprire, 


degustare, brindare e fare amicizia con le bollicine di montagna. F È S T I V yAN LL 
[a] 


dra BOLLICINE DI MONTAGNA 
Scarica l'app Trentodoc 


trentodocfestival.it In collaborazione con CORRIERE DELLA SERA 22/ 2 3/ 24 20253 


